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1. IN TR O D U C C IO N
El ciclo de v ida de las p erso n as con tien e  algunas e tapas en  las que los individuos 
g en eran  recursos q ue  igu a lan  o exceden  lo n ecesa rio  p a ra  satisfacer sus necesidades y las 
de  su en to rn o  fam iliar inm ed ia to , y o tra s  e ta p a s  q ue  son  deficitarias a  este respecto . E n  
respu esta  a  este  hecho  b io lógico  y social universal, las sociedades generan  d iferen tes 
m ecanism os que p e rm iten  e l m an ten im ien to  d e  los m iem bros que se en cu en tran  en  las 
e tap as "dependientes" d e  su ciclo v ita l, según  cuáles sean  las condiciones económ icas 
genera les e  individuales y la  cu ltu ra  d e  cad a  con tex to . Los m ecanism os son m últip les y 
variados, p ero  en  las sociedades m o d ern as, éstos o p e ran  m ed ian te  la  transferenc ia  de 
recursos a  través d e  tres  vías o instituc iones: la  fam ilia , e l E stado  y el m ercado^. T a l com o 
se verá  en  este  capítu lo , las caracte rís ticas  dem ográficas de cada país, jun to  a  o tros factores, 
condicionan  el d esem peño  fin an c iero , la  ren tab ilid ad  y la equ idad  in ter-generacional de 
ta les sistem as de transferencias .
A  m ed id a  q ue  los p aíses se m o d ern izan  y avanzan  en  su proceso de transición  
dem ográfica, experim entan , con  m e n o r o m ayor velocidad, el envejecim iento  de sus 
poblaciones. C uando  ésto  o cu rre , se  m odifica  la  com posición de las dem andas p o r los 
distintos servicios sociales, a d q u ie rien d o  m ayor p eso  los asociados a la  seguridad social. N o 
sólo los núm eros abso lu tos y re la tivos d e  d em an d an tes  varían  con los cam bios en  la  
estructu ra  dem ográfica, sino  q u e  tam b ié n  lo h ace  el tipo  de institucionalización estab lecido  
p a ra  satisfacerlas. A  g rand es rasgos, p u e d e  d ec irse  q ue  en  las sociedades tradicionales, 
donde  no existen a rreg los in stituc ion a les ex tra-fam iliares p a ra  la  m antención  y ciudado de 
los ancianos, donde los p ad re s  tien en  u n a  d escen den cia  num erosa y u na  esperanza de v ida 
reducida, es p rinc ipa lm en te  la  fam ilia  y, en  p articu la r, los p ropios hijos los que p ro cu ran  que  
las necesidades d e  los m iem b ros de m ay o r ed ad  sean  satisfechas. Es p robab le  que el m ism o
 ̂ En ciertas sociedades tradicionales, el papel de la c o m u n id a d , entendida como una categoría social 
intermedia entre la familia nuclear y el Estado, puede ser esencial.
hecho que en esos contextos existen pocas e  inad ecu ad as a lte rn a tiv as  p a ra  la m antención 
y cuidado en la vejez, contribuya a m an ten er la  a lta  fecund idad .
C uando las sociedades se m odern izan , los h ijos p ie rd e n  v a lo r económ ico directo, los 
padres esperan vivir un n úm ero  crecien te  de añ o s re tirad o s  d e  la  actividad laboral, se 
desarrollan los mercados de cap ita les y se com ien zan  a  in stituc ion a lizar los sistem as de 
sopone social para la vejez, se a ten ú a  sen sib lem en te  u n o  d e  los estím ulos a  la  fecundidad 
elevada. Cualquiera sea el o rd en  de p reced en c ia  o la  cau sa lid ad  e n tre  estos fenóm enos, 
históricam ente tienden a coincid ir y, u n a  vez q ue  se  e s tab lecen  com o n o rm a  social, tienden  
a reforzarse m utuam ente. E n  este  capítu lo  se ex am in ará  u n a  p a r te  d e  las m últiples 
interrelaciones posibles en tre  dichos fenóm enos, p o n ien d o  énfasis en  el p ap e l de los factores 
y tendencias demográficas en  el financiam ien to  y la  eq u id ad  d istrib u tiva  d e  los sistem as de 
seguridad social.
Los sistemas nacionales d e  seguridad  social, ta l  com o fu e ro n  concebidos en  A m érica 
Latina y el Caribe desde sus com ienzos a  p rincip ios d e l p re se n te  siglo, apun tan , p o r u n  lado, 
a  la protección social de c ie rto s riesgos ind iv iduales v incu lados a  la  desocupación, la 
invalidez, la  m aternidad y la  a ten c ió n  de  salud  e n  g en era l. P o r  o tro  lado, la  provisión de 
jubilaciones y pensiones p a ra  el m an ten im ien to  e n  la  v e jez  constituye un  program a 
im portante que, en la m ayoría d e  los casos, p ro v ee  d e  la  m ay or p a r te  d e  los ingresos y 
absorbe tam bién parte im p ortan te  de los gastos d e l s istem a en  su conjunto.
D urante las décadas d e  1960 y 1970 se  in tro d u je ro n  re fo rm as parcia les a  la seguridad 
social en la región, con resu ltados variab les en  cu an to  al g rad o  d e  cob ertu ra , unificación y 
uniformización alcanzado p o r los reg ím enes al in te rio r d e  los países. P rácticam ente todos 
los sistemas de la región se v ie ro n  fu e rtem en te  g o lp ead os p o r la  crisis económ ica de los 
años ochenta. A partir de esa  década se h an  com en zado  a  ex tender, en  un principio 
gradualm ente y en años rec ien tes con m ayor ce le rid ad , re fo rm as m ás p rofundas a  dichos 
sistemas. En algunos casos, las m ism as ap u n tan  a  re a liz a r a ju stes d en tro  de los sistem as tal 
como están actualm ente estru ctu rados (cam bios en  las cond ic iones de adquisición, ciertas 
normas y procedim ientos adm inistra tivos) y, en o tros, a  cam bios m ás radicales en cuanto a
su organización  y funcionam iento , o rien tad o s  b ásicam en te  a  lo largo de los ejes público- 
privado  y reparto -capita lización .
L as tendencias dem ográficas tie n en  im p actos so bre  todos los com ponentes de la 
seguridad  social, cua lqu iera  se a  su m o d alid ad . A ten d ien d o  a  los objetivos del p resente  
volum en, este  cap ítu lo  se co n cen tra rá  p rin c ip a lm en te  en  analizar y m ostrar las 
consecuencias del envejecim ien to  (a  n ivel d e  co h o rtes  y de la  población  com o u n  todo) 
sob re  los sistem as d e  p en sion es de vejez, e l co m p o n en te  p rincipal en  la  m ayoría de los 
sistem as de  seguridad  social e n  la  reg ión .
U n  sistem a d e  seguridad  social e fic ien te  es  u n  req u isito  básico  de la  equidad , sobre 
todo  en tre  los d iferen tes  grupos g en e rac io n a le s  que com ponen la  población. 
L am en tab lem en te , e s te  objetivo  es m u ch as v eces v u ln erad o  deb ido  a  u n a  serie  de razones, 
ta les com o la  fa lta  d e  un iv ersa lizac ión  d e  la  c o b e rtu ra  (que  tiene  com o uno  de sus 
d e te rm in an tes  básicos la  in fo rm alizad ad  e n  e l m ercad o  del trabajo), la  existencia de 
d iferen tes  reg ím enes q u e  p riv ileg ian  c ie rto s  g ru po s e n  d etrim en to  de otros, la  evasión, la  
m ora , e l ren d im ien to  negativo  d e  la  inv ersión  d e  los exceden tes tem porales y m uchos otros 
fac to res (M esa-L ago, 1985, 1991b; U th o ff  y S zalachm an , 1991; U thoff, 1994). E n  respuesta  
a  la  crec ien te  im p o rtan c ia  q u e  este  te m a  h a  ido  ad q u irien d o  en  la  región, varios organism os 
in te rnac iona les le  h an  p re s tad o  p a r tic u la r  a ten c ió n  d u ran te  los últim os años, com o la  
C E P A L y  el P N U D  (1 9 9 1 ,1 9 9 2 ,1 9 9 4 ); e l B anco  In te ram erican o  de D esarro llo  (que incluyó 
la  S eguridad  Social com o el te m a  esp ec ia l d e l In fo rm e  E conóm ico  y  Social de  1991), la  O IT  
(1987, 1989) y e l B anco  M und ial (1991).
E n  síntesis, to d o  sistem a d e  seg u rid ad  social e s  sensib le  al envejecim iento, aunque 
obv itunen te  éste  n o  es e l ún ico  fac to r q u e  con d ic ion a  su  evolución. L a legislación que regula 
el s istem a en  cad a  país, la  ad m in istrac ión  d el m ism o, las  condiciones económ icas generales 
y las del m ercado  del traba jo  en  p a rticu la r, so n  im p o rtan te s  y, en m uchos casos, decisivos. 
N o  obstan te , es fu n d am en ta l tam b ién  con o cer las lim itaciones que los factores dem ográficos 
en  g enera l y el p ro ceso  de enve jec im ien to  e n  p a rtic u la r im pone al juego de los restantes 
facto res. E se  es el objetivo  fu n dam en ta l de e s te  cap ítu lo .
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2. Envejecim iento y su relación con los s is tem as de pensiones: s ituación  y tendencias
C on  la excepción de A rg en tina  y U ruguay , el envejecim iento  de la población  es un  
fenóm eno  relativam en te  rec ien te  e n  A m érica  L a tin a, q u e  tien d e  a  generalizarse y a 
confirm ar u n a  ten den cia  h istórica q u e  p a rec e  inexorab le  a  m ed id a  q ue  los países avanzan 
en  la  transición  dem ográfica.
E l envejecim iento  p u ed e  v isualizarse  d esd e  su d im ensión  individual o  social. E n  el 
caso de  los individuos, éste  es u n  p ro ceso  cronológico  irreversib le . E n  el caso de las 
poblaciones, envejecim iento  y re ju v enec im ien to  p u e d en  ocurrir a lte rn ad a  o aun  
sim ultáneam en te  (U n ited  N ations, 1956). M ien tras  q ue  el concepto  de envejecim iento 
aplicado  a  los individuos está  b ien  d efin ido  com o el au m en to  d e  su edad  p roducto  del paso 
del tiem po , cuando se  tra ta  de u n a  p o b lac ió n  o  d e  u n a  cohorte , e l concepto  deviene m ás 
com plejo  y p u ed e  existir m ás d e  u n a  fo rm a  d e  defin irlo . O pera tiv am en te , en  este capítulo 
se defin irá  envejecim iento de la  p o b la c ió n  com o u n  p ro ceso  d e  cam bio  de la  estructu ra  po r 
edad es d e  u n a  pob lación , ca racte rizad o  p o r  e l au m en to  d el p eso  re lativo  de las personas de 
60 años y más.^ E n  ocasiones, tam b ié n  h a rem o s re fe ren c ia  a  la  e sp eran za  de v ida de u na  
cohorte  a  u n a  edad  d e te rm in ad a  (a l n ace r, a  la  ed ad  60, etc.), m ed ida  que está  m ás 
re lac io nad a  al envejecim iento de los ind ividuos o d e  las cohortes.
L as estim aciones y p royecciones d e  p ob lac ió n  v igentes (cuadro  1) indican que las 
personas de 60 años y m ás en  A m érica  L a tin a  y e l C arib e  su p e ran  en  la  actualidad  los 30 
m illones, esperán dose  q ue  su n ú m ero  se  d up liq u e  en  m en os d e  25 años m ás. Exam inar las 
caracterfeticas socio-dem ográficas d e  e s te  im p o rtan te  g rupo  de la  población  resu lta  
fundam en ta l p a ra  p o d e r evaluar sus posib les consecuencias y d iseñar soluciones p ara  los 
p rob lem as que ya em piezan  a  m an ifes ta rse  en  m uchos países de la región. In teresa, p o r
 ̂ La edad 60 se toma como un punto de referencia solamente; es evidente que muchas de las etapas 
del ciclo de vida de los individuos se suceden gradualmente a través del tiempo; no necesariamente en instantes 
fijos y comunes a todas las personas. Sin embargo, el análisis introductorio de esta sección requiere de ciertas 
simplificaciones y convenciones, y 60 resulta ser una tan buena como varias otras para esos propósitos.
lam o, conocer con alguna p recisión  la  m ag n itud  y caracte rísticas de los condicionam ientos 
que los factores de o rden  dem ográfico  im p o n en  a  los p rob lem as asociados al 
envejecimiento.
Antes de en trar de lleno  al análisis anu n ciado , se rá  conven ien te  h acer algunas breves 
observaciones respecto de los fac to res  dem ográficos básicos q ue  d ete rm in an  la  in tensidad  
y velocidad del envejecim iento. E s sab id o  q u e  e l descenso  d e  la  fecundidad  es, p o r lo 
general, el factor m ás im p ortan te , ya q u e  la  red u cc ió n  e n  la  ta sa  d e  nacim ientos afecta  
directam ente la base de la p irám id e  d e  ed ad es . L a  reducc ió n  de la  m orta lidad , en  ctunbio, 
puede afectar la estrucm ra p o r  edad es d e  la  p o b lac ió n  d e  d iferen tes form as, según cóm o 
se dé dicho descenso. E n  e s te  sen tido , la  exp erien c ia  ind ica  que, en  los inicios de la 
reducción de la m ortahdad, é s ta  o cu rre  p rin c ip a lm en te  deb ido  a  u n a  m ejora  en  la 
sobrevivencia infantil, lo q u e  p ro d u ce  u n  rejuvenecim iento  d e  la  pob lación  p o r un  
ensancham iento de la  base d e  la  p irám id e  d e  ed ad es . E n  cam bio , cuando  el descenso de la  
m ortalidad afecta a  las ed ad es avanzadas, com o su e le  o cu rrir  cuando  el descenso de la 
m ortalidad está en u na  e tap a  avanzad a , se  p ro d u c e  u n  envejec im ien to  d e  la  p irám ida  po r 
la cúspide.^
H istóricam ente, el descenso  d e  la  m o rta lid ad  n o  h a  p ro du cid o  im pactos d e  gran 
magnitud en la com posición p o r  ed ad es d e  los p a íse s  d e  A m érica  L a tin a  y, m ucho m enos, 
estos cambios han podido c o n tra rre s ta r  e l e fec to  del descenso  de la  fecundidad. Sin 
embargo, esta situación p o d ría  v a ria r e n  u n  fu tu ro  próxim o, so b re  tod o  en  países donde la 
fecundidad es actualm ente b a ja  y n o  ex is ten  p ersp ec tiv as d e  cam bios m ayores (p.ej., en  
Cuba, Uruguay y A rgentina) y, a l m ism o tiem p o , se  p ro y ec ta  q ue  la  m orta lidad  seguirá  en  
declinio. Las migraciones tam b ién  p u ed en , e n  c ie rto s  casos, te n e r  u n  efecto  im p ortan te  -de 
envejecimiento o rejuvenecim iento- tan to  e n  la  p ob lac ió n  d e  origen  com o en la  de destino, 
dependiendo de las características dem og ráficas d e  los m igran tes.
 ̂ Si el descenso de la mortalidad fuese uniforme para todas las edades, la estructura de la población 
no se vería afectada, ya que el tamaño de cada uno de los grupos etarios aumentaría en la misma proporción; 
jx)r ende, su distribución relativa (respecto del total de población) no cambiaría.
E n  resum en, desde el p u n to  de v ista  dem ográfico , los cam bios en la estructu ra  p o r 
edades se produce, en  la  m ay oría  d e  los p aíses de la  región, fundam entalm ente  p o r 
reducción de la  base de la  p irám id e  d e  edad es com o consecuencia del descenso de la 
fecundidad y, en  m en or m edida , p o r  a b u ltam ien to  de la  cúspide, debido al efecto  de la  
dism inución de la m orta lidad  en  las ed ad es  avanzadas.
2.1. C recim iento de la  pob lac ión  p o ten c ia lm en te  a p o rta n te  y ju b ila d a
E n  estricto  rigor, las p e rso n as  q u e  p e r te n c e n  a  u n a  d ete rm inad a  pob lación  no en tran  
a  ni se re tiran  de la  fu erza  d e  trab a jo  to d as  a l m ism o tiem p o  o edad. T am poco  lo hacen  los 
m iem bros de u n a  m ism a co h o rte  d e  n ac im ien to  a  través d e  su ciclo vital. M ás b ien, existe 
u n a  d istribución con tinua d e  e n tra d a  a  la  ac tiv idad  lab o ra l y de re tiro  d e  la  m ism a que está  
p lasm ada en  la  d istribución  según  e d a d  d e  las tasas  d e  partic ipación  laboral. P ara  ciertos 
propósitos, to m ar d eb id am en te  e n  considerac ión  este  hecho  es im portan te  y a  veces 
fundam ental, com o o cu rre  e n  la  sección  3 d e  e s te  capítu lo , que tra ta  el p apel de algunos 
cam bios dem ográficos en  el d esem p eñ o  fin an c ie ro  y distributivo de los sistem as de  
pensiones.
Sin em bargo, p a ra  efectos d e  la  in tro d u cc ió n  y  discusión e lem ental que sigue, resu lta  
m ás convenien te h acer a lgunas sim plificaciones q u e  faciliten  la  p resentación  de los pun tos 
básicos que  se  q u ie ren  re sa lta r. E n  e s te  sen tid o , y a  m enos que específicam ente se ind ique 
lo contrario , p a ra  los cálculos q u e  siguen  se  con sidera  com o población potencialm en te  
jub ilab le  a  aquella  d e  60 años y m ás, d eb ido  a  q u e  la  edad  rea l de jub ilación  varía en tre  60 
y 65 años p a ra  los h om bres y e n tre  55 y 60 p a ra  las m ujeres en  la m ayoría de los países de 
la  región.
A m érica L a tin a  e n  su con jun to , q u e  ten ía  u n a  pob lac ión  re lativam ente joven  en  1960, 
p asará  a  ten e r u n a  p o b lac ión  m ás m ad u ra , e n  vías d e  envejecim iento, hacia la te rce ra  
década  del próxim o siglo. E s p rec isam en te  d u ran te  las próxim as tres décadas que este 
fenóm eno  tom ará  u n  fu e rte  im pulso  a  nivel reg ional. T a l com o puede apreciarse en  el
cuadro 2, antes de 1980 se reg is traron  cam bios m uy len tos en  el peso  relativo  de las 
personas de 60 años y m ás, n ñ en tras  que , de acu erd o  a  las proyecciones vigentes, la 
estrucm ra por edades h ac ia  el añ o  2020 se rá  ev id en tem en te  m ás envejecida que la  actual: 
las personas de m ayor e d a d  llegarán  a  re p re se n ta r  u n  12 p o r  c ien to  d e  la  pob lación  de la 
región.
Tal com o cabe e sp e ra r, existen d iferencias im p o rtan te s  en tre  países de acuerdo  a  la 
etapa de la transición d em og ráfica  d o n d e  se en cu en tren . P o r consiguiente, p a ra  el análisis 
que sigue, se clasificarán los países según los crite rio s ad o p tad o s en  e l capítu lo  II, Los países 
del grupo IV  tienen  ac tu a lm en te  p ob lac ion es m ás b ie n  envejecidas p ro du cto  de una  
transición dem ográfica q u e  se inició, en  los casos d e  A rg en tin a  y U ruguay, a  fines del siglo 
pasado. Por este m otivo, la  p ro po rc ión  d e  m ayores d e  60 años se u b ica  en tre  9 y 17 por 
ciento, muy por encim a del p ro m ed io  d e  los d em ás p aíses d e  la  reg ión . E n  los países del 
gm po ni, la  p roporción  d e  personas d e  60 años es tod av ía  de 6 p o r  cien to  en  prom edio , 
pero esa cifra se in c rem en ta rá  a  corto  y m ed ian o  p lazo  con  m ás rap id ez  que en  los dem ás 
países de la  región. D a d o  q u e  este  g rupo  con tien e , e n tre  o tras , las pob laciones d e  Brasil y 
México, ese increm ento  re la tivo  es tam b ié n  im p o rtan te  e n  térm ino s absolutos, m ism o que 
representa m ás de la  m itad  del in c rem en to  reg io nal e n  los próxim os 30 años. E n  m enos de 
3 décadas más, hacia e l año  2020, se p ro y ec ta  q u e  estos pm ses ten d rá n  estructu ras etarias 
prácticam ente tan envejecidas com o las q ue  ac tu a lm en te  p re sen ta  el grupo IV.
A unque los p a íse s  del g rupo  II seg u irán  ten ien d o , a  corto  p lazo, u n a  p ropo rc ión  de 
personas mayores de 60 años re la tivam en te  reducida , las tasas d e  crecim ien to  d e  ese grupo 
de población serán ta n  a lta s  com o las d e l g rupo  III, y m ayores en  p ro m ed io  q ue  los países 
en etapas m ás incip ientes o m ás avanzadas e n  su p ro ceso  de transición."* A  largo  plazo.
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 ̂ La estructura etaria de los países del grupo I parece, anómalamente, ser algo más envejecida que la 
del grupo II y que la de varios países del grupo III. La relativa debilidad de la información estadística básica, 
sobre todo en el caso haitiano, podría ser una fuente de distorsión en las estimaciones mostradas. Sin embargo, 
ello podría también ser en parte reflejo de un fenómeno real, vinculado por un lado, al rejuvenecimiento por 
la base asociado a las primeras etapas de la transición demográfica de ambos países. Por otro, la fuerte 
emigración neta, particularmente en Haití, que tiende a concentrarse en edades adultas jóvenes, puede aumentar 
-indirectamente- el peso relativo de los adultos mayores en la población total.
iodos los países avanzan h acia  una e stru c tu ra  p o r edades envejecida, cuyo lím ite superior 
para la proporción de p erso nas de 60 años y m ás es, a  juzgar p o r la  experiencia de los 
países desarrollados, de aprox im adam en te  25 p o r ciento.
Q ue el envejecim iento en  A m érica  L a tin a  todav ía  p arezca  re la tivam en te  m oderado  
com parado con los países m ás desarro llados, no significa q ue  el crecim ien to  d e  la población 
de 60 años y más sea  lento n i q u e  sus m agnitudes absolutas n o  sean  considerables. P o r el 
contrario, m ientras el ritm o  d e  crecim ien to  d e  los m ás jóvenes va dism inuyendo con el 
tiempo, el grupo de personas d e  ed ad  avan zad a  tien e  u n  crecim iento  m uy superior, en  la 
mayoría de los casos, al de la  p ob lación  to ta l (cu ad ro  3). E n  efecto , p a ra  el total de la  
región, la tasa de crecim iento  de la  pob lac ión  d e  60 y m ás se rá  de 2.8 p o r ciento anual 
durante la presente década, ta sa  que se p ro yec ta  segu irá  au m en tan d o  h as ta  u n  valor de 3.5 
por ciento en la década que se  inicia en  2010. Los países d el g rupo  IV , q ue  tienen  la  m ayor 
proporción de población en  ed ad es  avanzadas, so n  los q ue  ten d rán  las tasas de crecim iento 
más reducidas duran te  esta  década, v a rian d o  e n tre  0.9 (en  U ruguay) y 2.3 p o r ciento (en 
Chile), proyectándose que d ichas tasas se  m an ten d rán  p o r  debajo  del 2  p o r ciento al año 
para  el grupo com o un  todo . P o r su p a rte , en  los países del g rupo  II y del grupo III, las 
tasas de crecim iento respectivas seguirán  m an ten ién do se , en  general, p o r  sobre el 3 p o r 
ciento m edio anual duran te  las próxim as 3 décadas.
2 2 . Cambios en el índice d e  d ependencia  del s istem a de pensiones
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El aum ento en el n ú m ero  d e  p erso n as d e  edad  avanzada no  es, en  si mismo, un 
factor que afecte el equilib rio  financiero  de u n  sistem a d e  pensiones, sino su relación con 
la población en edades activas. E sta  re lac ió n  n o rm alm en te  se m ide a través del índice (o 
razón) de dependencia del sistem a, defin ido  com o el cuocien te  en tre  pasivos y activos. El 
índice de dependencia po tencia l del sistem a, que se  exam ina b revem en te  a  continuación, 
toma la población m ayor de 60 años en el n u m erad o r y aquella  de 15 a 59 en el 
denom inador.
p asar en  d iferen tes e tapas del ciclo de  vida. T al com o se m uestra  en  los cuadros 5 y 6, las 
m ejoras en  las condiciones de sobrevivencia h acen  q ue  u n a  m ayor p ropo rc ión  de personas 
de u n a  cohorte  sobreviva hasta  las ed ad es  d e  jub ilac ión  y esp eren  vivir u na  m ayor cantidad 
de años en  tal condición.
E n  este  sen tido , las estim aciones y proyecciones v igentes (cuadro  5) m uestran  que 
hace  30 años, m enos de dos tercios d e  las m u jeres q ue  n ac ían  en  países del grupo III (que 
con tiene  a  m ás d e  la  m itad  de la  p ob lac ió n  d e  la  reg ió n ) sobrevivían h asta  los 60 años de 
edad . E n  m enos d e  30 años m ás, p rác ticam en te  90 p o r c ien to  de las rec ién  nacidas llegarán 
a  cum plir su cum pleaños núm ero  sesen ta . D e  acu erd o  a  las proyecciones, cada u n a  d e  esas 
sexagenarias vivirá, en  p rom edio , 24 años m ás an tes  d e  m orir, sie te  m ás que la  esperanza 
de v ida a  los 60 años en  la  décad a  d e  los se sen ta  (cu ad ro  6). E n  q ué  condiciones d e  vida, 
bajo  qué  m o dalidad  d e  inserción  fam ilia r y social, con  q u é  nivel d e  a tención  de salud y de 
ingresos provisionales d u ran te  esa  e ta p a  d e  su v ida, son  algunas de las in terrogan tes que 
p lan tean  ta les cifras.^
C abe a n o ta r  q u e  e l aum en to  d e  la  esp eran za  d e  v ida  en  edad es avanzadas podría  
llegar a  se r au n  m ayor q u e  los valo res re fe rid o s si los ade lan to s científicos p erm iten  avanzar 
en  el con tro l d e  las enferm edades d eg enera tivas y las causas d e  m u erte  que afectan  
específicam ente a  dichas edades.
3. A spectos fin anc iero s y re n ta b ilid a d  de los sistem as de pensiones
1 0
Los sistem as nacionzúes de pensiones p u e d en  clasificarse en  dos g randes tipos: de rep arto  
y de  capitalización . E n  los prim eros, las e n trad as  o con tribuciones al sistem a, que consisten
 ̂ Estos datos permiten proyectar, por ejemplo, un aumento relativo y absoluto en el número de viudas, 
dada la mayor sobrevivencia de las mujeres hasta edades avanzadas y la tradicional diferencia de edad entre los
esposos.
Como puede apreciarse en  el cu ad ro  4, la  re lac ión  de d ep end encia  potencial tiende 
a aum entar en todos los países d e  la  reg ión , d esde  u n  p rom ed io  de cerca  de 12 p o r ciento 
en 1980 a 19 por ciento en  2020 (este  índ ice tien d e  a  se r u n  tan to  m ayor cuando se utiliza 
la inform ación sobre la p ob lac ión  econ óm icam en te  activa (P E A ) en  lugar de la  población 
en edad de trabajar y de ju b ila rse ). T a l com o en  los casos an te rio res , la  situación de los 
países varía según su estado  e n  la  transic ión  dem ográfica. E l índice de dependencia 
potencial de los países de los g rupos I, I I  y III en  1990 p ro m ed ia  en tre  10 y 11 p o r ciento, 
m ientras que en el grupo IV  (tran sic ió n  avanzada) el p ro m ed io  es p rácticam en te  e l doble 
(21 por ciento).^ A  m odo d e  ilu strac ió n  d el significado de estas d iferencias, se p od ría  decir 
que en los países con p ob laciones m ás jó v enes b a s ta ría  u n a  tasa  de cotización de 10 por 
ciento para  pagar a  cada pasivo  u n a  p en sió n  d e  igual v a lo r del sa lario  m edio corriente, 
m ientras que en los países m ás envejecidos, se re q u e rir ía n  tasas m ayores que 20 p o r ciento 
para  lograr igual propósito.
A  partir de la  sección 3 se an a liza rán  m ás específicam ente los efectos que las 
diferencias y cambios ya consignados tie n e n  so b re  e l financiam ien to  y sobre  la  ren tab ilidad  
del sistem a p ara  los individuos q ue  en  é l p artic ip an . E sto  se e fec tú a  p a ra  los sistem as de 
reparto , que son el tipo m ás com ún  e n  la  reg ión , y p a ra  los d e  capitalización, que son el 
régim en al cual un  núm ero  a ú n  p eq u eñ o , p e ro  crec ien te  de países se  e s tá  encam inando.
2 3  Cam bios en la sobrevivencia en la s  edad es av an zad as
Tal como se señaló an te rio rm en te , la  fecun d id ad  es, en  la  m ayor p a r te  de los casos, la 
variable dem ográfica que m ás con tribuye al envejecim ien to  d e  la  población . N o obstante, 
la fecundidad no tiene n ingún  efecto  so b re  el envejecim iento  de los individuos: son las 
reducciones de la m ortalidad las que a fec tan  el n úm ero  de años que las personas esperan
 ̂ Otra forma de examinar este índice es a través de su inverso (denominado re la c ió n  d e so ste n im ie n to ), 
que indica el número de activos por cada pasivo. En 1990, tal cuociente varía entre 4.7 en el grupo IV y 9.9
activos por pasivo en los países del grupo 11.
básicam ente en cotizaciones sobre  las rem uneraciones^ , son transferidas cada año  a los 
jub ilad os com o pensión . E n  la  rea lid ad , dichos sistem as ra ra  vez equ ilib ran  exactam ente sus 
cuentas, p ero  tam poco  e s tán  d iseñ ado s p a ra  acum u lar fondos o d eu d a  significativos. Los 
sistem as de  capitalización , en  cam bio , se  ca rac te rizan  p recisam en te  por acum ular las 
cotizaciones de ind ividuos o grupos d e  p erso n as g en erac io na lm en te  próxim as, a  lo largo de 
su v ida  lab o ra l en  cuen tas ind ividuales o  grupales. E n  e s te  tipo  d e  sistem as, los fondos son 
invertidos en  u n a  v aried ad  d e  in s tru m en to s financieros y las pensiones son g iradas de los 
fondos capita lizados e n  d ichas cuen tas  d u ran te  e l p e rio d o  de jub ilación .
E n  teo ría , am bos tipos d e  sistem as p u e d en  se r adm in istrados p o r instituciones 
públicas o p rivadas (con  o sin  fines d e  lucro ), p u e d e n  o n o  ten e r inco rporados m ecanism os 
de  red istribución  d e  ingresos, y la  cap ita lizac ión  p u e d e  se r defin ida en  térm inos individuales 
o grupales. H istó ric tunen te , los sistem as d e  re p a r to  h an  sido  adm in istrados esta ta lm ente , han  
estab lecido  pension es en  p ro p o rc ió n  a  los ingresos individuales, p ero  tam bién  han  
inco rporado  m ecanism os d e  red is tr ib u c ió n  in tra -generac ion a l d e  recursos. Los sistem as de 
capitalización  q ue  h an  com enzado  a  e stab lece rse  en  d iferen tes países de la  región, han  
seguido la  m od alidad  ind iv idual-adm in istrac ión  p rivada, sin e lem en tos de red istribución  
significativos. S in em b argo , es im p o rtan te  a n o ta r  q ue  las dos m odalidades específicas 
an ted ichas constituyen  u n  p eq u eñ o  su bco n ju n to  d e  u n a  am plia  gam a de configuraciones 
posib les a b ie rta  a  los países.
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3.1. E l balance  fin an c ie ro  d e  los s is tem as de re p a r to8
L a m ayoría  de los sistem as d e  p en sion es funciona  so bre  la  base d e  u n a  tasa de cotización  
T q u e  se supone es u n ifo rm e  p a ra  los trab a jad o re s  de todas las edades. E n  la  práctica, esta
 ̂ Dependiendo de la legislación de cada país, las cotizaciones son deducciones pagaderas por el 
empleado, por el empleador o por el Estado, en proporciones variables según el sistema.
® La base metodológica correspondiente al análisis de esta sección se encuentra desarrollada en detalle 
en Bravo (1994).
tasa puede variar según el sta tus ocupacional del trab a jad o r (si es "cuentapropista" o 
em pleado) y según el rég im en  p articu la r al q ue  el m ism o se encu en tra  adscrito. E n  el 
análisis sim plificado q ue  sigue, se a d o p ta rá  la  ta sa  de contribución  p rom edio  del conjunto 
de los trabajadores en  cad a  país. E stas co tizaciones se cob ran  sobre las rem uneraciones de 
los trabajadores, cuyo p ro m ed io  se d en o ta rá  p o r  y.
Las legislaciones d e  los países d e  la  reg ió n  con tien en  estipulaciones específicas (y a 
veces, muy com plejas) respecto  del cálculo  d e  las pensiones. E n  general, éstas se calculan 
com o el p roducto  de la  tasa de reem plazo  r  (p o rcen ta je  del salario  base  que se pag a  com o 
pensión) p o r el salario base s, q ue  e s tá  con stitu ido  p o r e l p rom edio  de las rem uneraciones 
recib idas d u ran te  los ú ltim os 2, 3, 5 o m ás años, según  sea  la  fórm ula em pleada  en  cada 
país. N orm alm ente, se  define u n a  escala  d e  v alo res de r  que p a rte  en  u n  valor m ínim o 
(tam bién  llam ado "básico") que se  in c rem en ta  en  función del n úm ero  de años de 
contribución y o tras características del individuo, h as ta  llegar a  u n  lím ite superior 
preestab lecido . P a ra  los cálculos ilustra tivos q u e  se  p re sen ta rán  m ás adelan te , se u tilizará  
la  tasa  de reem plazo  "básica" d e  cada  país.
L a m ayoría de los estud ios q ue  an a lizan  los fac to res dem ográficos en  los sistem as de 
rep arto  (por ejem plo, Keyfitz, 1985; C hesnais, 1990, en tre  o tros) suponen  que siem pre existe 
equilibrio  financiero , asum iendo  q ue  las tasas  d e  reem plazo , la  de cotización, o am bas, se 
ajustan  cada año  d e  m odo  d e  asegu rar la  igu a ld ad  e n tre  los ingresos y gastos to ta les del 
sistem a. E s evidente  q ue  ello  d ista  m ucho  d e  re fle ja r la  rea lidad  d e  los sistem as en  la  
región, que están  su jetos a  variaciones en  su posición  financiera debido  a  factores 
estructurales, tales com o la  in fo rm alidad  del traba jo , el g rado  de m aduración  de los 
sistem as, las tendencias en  el envejecim ien to  d e  la  población, así com o por factores 
coyunturales, tales com o las variaciones b ru scas en  el em pleo y las rem uneraciones 
asociadas a  los ciclos económ icos. P o r ta les razones, no se im pone aqu í la  condición de 
equilibrio  sino que se deja  ab ie rta  la  p osib lidad  de que el sistem a p u ed a  ten er superávit, 
déficit así com o tam bién  la posib ilidad de q ue  exista equilib rio  en tre  los ingresos y los 
gastos, si fuere el caso.
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En síntesis, la notación ya d efin id a  es:
T = tasa de cotización
y = rem uneración  m edia por traba jad o r.
r  = tasa de reem plazo
s = salario  base
D e  lo que se deduce que:
Ingreso to ta l del s istem a = t • y • {p ob lac ió n  económ icam ente activa};
E rogaciones to tales = r  • s • {p o b lació n  jub ilada} .
P a ra  el análisis q u e  sigue, se rá  ú til to m a r  com o  re fe re n c ia  la  siguiente ecuación  q ue  resum e 
la  re lación  en tre  e l balance financ iero  d e l s is tem a  d e  re p a r to  F  -definido com o fracción del 
to ta l de ingresos- y los d iferen tes fac to res  q u e  lo  a fec tan :
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F  - 1 - ——R 
X  y
( 1 )
donde R  es el n úm ero  d e  pension ado s p o r  c a d a  a p o r ta n te  en  u n  m om ento  d ete rm inado  del 
tiem po. E sta  ecuación  p erm ite  m o stra r  co n  c la rid ad  q u e  d icho  b a lance  d ep end e  (d e  m anera  
inversa) de tres fac to res fu ndam en ta les: 1. E l  coc ien te  e n tre  la  tasa  d e  reem plazo  y la  tasa  
de contribución r / r ;  2. L a  razón  del sa la r io  b a se  so b re  e l ingreso  p rom edio  co rrien te  s/y ;
3. E l índice de d ependencia  del s is tem a  R , es  dec ir, la  razó n  pasivos/activos.
In teresa, en  este  contexto, ex am in ar cóm o  ju eg an  la  estru ctu ra  y las tendencias 
dem ográficas, el n úm ero  de años d e  co n trib u c ió n  y la  edad  legal de re tiro , en  la  
determ inación  del balance  del sistem a. A n te s  d e  p ro seg u ir a  ese  análisis, se rá  conveniente 
exam inar los valores em píricos q u e  t ie n e n  las  v a riab le s  básicas en  cuestión, cuyas fuentes 
estadísticas están  consignadas en  e l A p én d ice . H em o s tom ado  tres  países de la región, 
A rgentina, C olom bia y Paraguay, con el o b je to  d e  ilu s tra r los efectos ya señalados en  países 
que se ubican en  u n a  e tap a  avanzada, in te rm e d ia  y re la tiv am en te  incip iente de la  transición 
dem ográfica, respectivam ente. E l g ráfico  1 m u e s tra  el rango em pírico  de la tasa  de 
contribución, la tasa  de reem plazo  y su cu o c ien te , q ue  en  A m érica L atina  y el C aribe, tiende
a variar entre 1 y 5. Las personas de países que tienen  u na  razón reem plazo-contribución  
elevada obtienen u n  m ejor re to rn o  económ ico  de p a rtic ip a r en el sistem a; sin em bargo, es 
claro que en esos países es m ás difícil el financiam ien to  de las pensiones a  nivel m acro.
U na m an era  d e  v isualizar e ste  ú ltim o p u n to  es a  través del gráfico 2, que m uestra  
la relación en tre  e l cuocien te  r / r ,  el índ ice d e  d ep end enc ia  y el balance financiero  del 
sistema. E v identem ente, bajos índ ices d e  d ep end en c ia  com binados con cuocientes r / r  
reducidos son favorab les al superáv it, y vice-versa. L a  figura tam bién  sugiere que, aún  con 
índices de depend enc ia  muy elevados, e l sistem a p u ed e  equ ilib rarse  financieram en te  si se 
fija un nivel m o d erad o  o bajo  de r / r .  D e  hecho, los tres países seleccionados p a ra  efectos 
ilustrativos se en cu en tran  a  u n a  d istan cia  ap rec iab le  d e  la  zona de déficit que  supone, 
además de lo y a  señalado , u n  valo r d e  s / y = l .  T a l com o se m ostra rá  m ás adelan te , la 
insolvencia finan c ie ra  de ios sistem as de estos países se d aría  sólo bajo condiciones 
demográficas ex trem as, no verificadas en  n ingún  país d e  la reg ión  actualm ente. Si ello es 
cierto, ¿porqué h ay  países q ue  ya m an ifiestan  serios p roblem as financieros e  incluso 
registran déficits d e  consideración? L a  re sp u esta  yace sim plem ente en  todos aquellos 
factores que n o  e s tán  inco rporados e n  e l m odelo  rep resen tad o  p o r la  ecuación  1. Por 
ejemplo, el hecho  q u e  las cotizaciones d e  la  segurid ad  social se u san  p a ra  so lventar o tros 
beneficios o p ro g ram as adem ás d e  las pensiones^, q u e  la  cob ertu ra  del sistem a se  vió 
reducida signficativam ente d u ran te  la  d écad a  recesiva  d e  los ochenta, q ue  los altos costos 
administrativos, la  sub -dec larac ión  y la  m o ra  h an  sido  endém icos en  algunos países, q ue  los 
retornos reales d e  las inversiones d e  exceden tes tem po ra les h an  sido con frecuencia 
negativos, y m uchos o tros fac to res q u e  h an  sido  estud iados en deta lle  en  la  lite ra tu ra  
especializada so b re  e l tem a, esp ec ia lm en te  p o r  C arm elo  M esa-Lago (1985, 1990, 1991a, 
1991b, 1993).
Para los p ro pó sito s p resen tes, re su lta  ú til ab s trae rse  m om en tán eam en te  de todos
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en m uchos países de la reg ión, el superáv it de pensiones ha financiado, parcial o to ta lm ente , el déficit 
en los program as de  salud.
aquellos aspectos que no so n  in trínsecos al d iseño  d e  los sistem as, p ara  p oder enfocar más 
m'tidamente cómo los fac to re s  dem ográficos o, m ás específicam ente, las variab les 
relacionadas a  la edad, a fe c ta n  la  posición  y v iab ilidad  financiera  de los sistem as.
El efecto principal d e  estas v ariab les se  d á  a  través del índice de dependencia . E l 
envejecimiento de la p o b lac ió n  in c rem en ta  e l v a lo r d e  R  y, p o r  ende, afecta  negativam ente 
al balance financero; au m en to s  en  la  ed ad  d e  jub ilac ión  y el núm ero  de años de 
contribución actúan en  e l sen tid o  inverso , es d e d r ,  red ucen  R  y m ejoran  el b alance  
financiero. C ada uno d e  e s to s  efectos se  tm aliza con  algún d eta lle  a  continuación.
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a') E fe a o  de un  cam bio e n  el p e rio d o  d e  co n tribuc ió n . E n  A m érica  L atina, las norm as de 
eligibilidad para  recibir p en sio n es  n o rm a lm en te  con tem pla  u n  núm ero  [mínimo] de años de 
contribución así como u n a  ed ad  [m ínim a] legal d e  jub ilación . E l periodo  obligatorio  de 
contribución puede constitu ir u n a  restricc ió n  re lev an te  p a ra  u n a  p roporción  significativa de 
trabajadores. H asta  h ace  p oco , e l m ín im o  d e  años d e  contribución  variaba, en  la  m ayoría 
de los países, en tre  10 y 15 año s (B ID , 1991,234-281), cifra in ferio r a l núm ero  d e  años que 
la mayoría de personas tra b a ja  a  lo  largo  d e  su vida. Sin em bargo, las norm ativas 
actualm ente vigentes en  u n  n ú m ero  c rec ien te  d e  países estab lecen  requirim ientos de 
eligibilidad m ás estrictos, incluyendo  au m en to s  e n  el p erio d o  obligatorio  de contribución  
hasta 20 ó 30 años, en  a lg u nos casos.
A hora bien, e n fren tad as  a  u n a  n u ev a  n o rm a  legal q ue  req u iere  aum en tar el p eriodo  
de contribución, las p e rso n as  p u e d e n  reacc io n a r d e  d iferen te  m anera, de acuerdo  a  su 
situadón  personal y a  sus p re fe re n d a s . E n  el g ráfico  3 se rep resen tan  cuatro  posib ilidades, 
que cubren la mayor p a r te  d e  los casos p ro b ab les . E n  el p rim er panel, se rep resen tan  dos 
casos un  tanto  extrem os: e l caso  1, d o n d e  e l au m en to  en  la  partic ipación  laboral se  d á  sólo 
en edades m enores a la  e d a d  legal de jub ilac ió n  (z) y el caso 4, donde dichos increm entos 
tom an lugar sólo en e d a d e s  m ayores q ue  z. E s im probab le  que este ú ltim o caso se dé 
espontáneam ente, p ero  p o d ría  con ceb ib lem en te  se r inducido p o r una política que au m en tara  
la edad de jub iladón , la q u e  se rá  d iscu tida  en  la  sección siguiente. E l caso 1 es aún  m ás
improbable, puesto q ue  vá en  con tra  de la  ten d en cia  histórica de acuerdo  a la cual los 
jóvenes pasan un m ayor n ú m ero  de años en  el sistem a educacional y p o r tan to  retrasan su 
entrada al mercado lab o ra l (véase cap ítu lo  IV ). Los casos 2  y 3, que se grafican en  el panel 
inferior, se consideran m ás realistas: d e  acuerd o  al caso 2, las tasas d e  participación 
aum entan en la m ism a p ro p o rc ió n  e n  to d as  las edades, m ientras que el caso 3 m uestra  el 
efecto de una postergación  u n ifo rm e d e l m o m en to  de la  jub ilación  en  todas las edades, lo 
que implica un desp lazam iento  d e  la  curva  d e  partic ipación  laboral h acia  la  derecha.
Los resultados d el cuad ro  7 sug ieren  q ue  el efecto  positivo d e  u n  aum en to  en  el 
período de contribución es siem pre  m ayor en  e l caso (extrem o) que las tasas de 
participación aum enten  só lo  en  ed ad es su perio res  a  z. E n  todos los casos, aum entos 
proporcionales en la  p artic ip ac ió n  lab o ra l en  tod as las edades (caso 2) tien en  u n  efecto  
financiero mayor que si d ichos increm en to s se d ie ran  sólo en  edades adultas jóvenes (caso
1) o se diera una poste rg ación  u n ifo rm e d e  la  jub ilac ión  (caso  3). A um entos proporcionales, 
como los del caso 2, p o d ría n  tam b ién  d arse  exógenam ente  respecto  de las políticas sobre 
pensiones; por ejem plo, b ie n  p o d rían  re p re se n ta r  e l tipo  de efecto  que ten d rá  a  fu turo  la 
creciente incorporación d e  m ujeres a  la  fu e rza  laboral.
Las diferencias e n tre  países p a rec e n  se r re la tivam en te  pequeñas, aunque el efecto 
de postpertgación de la  ju b ilac ión  es u n  tan to  m en o r en  los países con estru ctu ra  e ta ria  
joven (p.ej., Colom bia y P araguay) q u e  e n  aquellos con  poblaciones m ás envejecidas, com o 
la de Argentina.
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b i Efecto de un cam bio  en  la  edad  legal d e  jubilación. A lgunos países d e  la  región han 
aprobado recien tem ente leyes p a ra  a u m en ta r la  ed ad  (m ín im a) legal de jubilación, y m uchos 
otros países han d esarro llad o  in ten to s a  ese  efecto , sin lograr el éxito esperado . E sta  es 
quizás la variable m ás recu rrida , a  veces en  com binación  con requerim ientos sobre el 
periodo de contribución, p a ra  in ten ta r aliv iar los p roblem as financieros de los sistem as. 
¿Cuál es la efectividad d e  este  tipo  d e  m edidas, com p arad a  con o tras y con los efectos de! 
envejecimiento de la p ob lación?
Tal corno se ilustra con los e jem plos dados en  el cuadro  7, un  aum en to  de u n  año 
en la edad legal de jubilación tien d e  a  te n e r  u n  e fec to  m ayor que u n  increm en to  de u n  año  
en el periodo de contribución  en  las p ob lac ion es m ás envejecidas, com o A rgentina, 
exceptuando el caso (im p robab le) d on d e  la  p artic ip ac ión  aum en ta  só lo  en  edades m ayores 
que z. El resultado tiende a  rev ertirse  m ien tras  m ás joven  es la  e stru c tu ra  e ta ria  d e  la 
población, como lo sugieren los casos d e  C o lom b ia  y Paraguay . D e  cualqu ier m odo, es 
im portante anotar que la  ú ltim a  co lu m na d el cu ad ro  7 rep re se n ta  en  verdad  el efecto  
m ínim o, toda vez que los cálcu los su p o n en  im p líc itam en te  que tod as las dem ás variables, 
incluidas las tasas de partic ipación , p e rm a n e c e n  en  su nivel inicial. D ad o  q ue  es muy 
probable que al aum entar z, p o r  lo m en o s algunas p erso n as e lijirán  con tin u ar traba jando  
hasta alcanzar la nueva edad  d e  ju b ilac ió n  (q u e  les p e rm itirá  rec ib ir la  pensión  com pleta), 
la expectativa es que el e fec to  final sea  m ayor q u e  e l m ostrado  en  el cuadro  7.
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CÌ Efecto del envejecim iento d e  la  p ob lac ión . E l gráfico  4 m u estra  la  re lac ió n  en tre  la  edad  
de jubilación, el envejecim iento y el b a la n c e  fin an c ie ro  d el sistem a: m ien tras m en o r sea  la 
edad legal de jubilación y m ás env ejecida  sea  la  pob lación , p eo r es el balance  financiero , 
y vice-versa. E l efecto del enve jec im ien to  equivtile a  la  d istancia  vertica l en tre  las dos líneas 
del gráfico 4, m edida p a ra  u n  v alo r d ad o  d e  z. L a  p rim era  fila del cuadro  8 p roporciona 
estimaciones del cam bio e n  el b a la n a c e  fin an c ie ro  inducido p o r  el envejecim iento  
proyectado de la población, b a jo  e l su p u esto  d e  q u e  todos los d em ás p arám etro s  (es decir, 
las tasas de participación, z, r / r  y s /y )  p e rm a n e c e n  constan tes en  los valores observados 
alrededor de 1990. E l efecto  es, ta l com o cab ría  e sp erar, m ucho m ayor en  C olom bia, donde 
el envejecimiento está o cu rrien do  a  u n a  v elocidad  m ayor q ue  en  A rg en tin a  o Paraguay, que 
se encuentran en una fase  avan zad a  e  inc ip ien te  d e  su transic ión  dem ográfica, 
respectivamente. En Paraguay, los efec tos negativos del envejecim iento  com enzarán  a  ser 
perceptibles solam ente a p a r tir  de la seg un da  d écad a  del próxim o siglo. E n  A rgentina, éstos 
continuarán siendo m o d erad am en te  negativos d u ran te  el perio d o  considerado , a m enos que 
se registren perturbaciones significativas resp ecto  de las proyecciones dem ográficas vigentes.
En este contexto, resu lta  de p articu la r in terés indagar respecto  de los cam bios 
com pensatorios necesarios (p o r ejem plo , en  la  edad  legal de jubilación) p a ra  con tra rresta r 
los efectos negativos que ten d rá  el envejecim ien to  de la población. E n térm inos del gráfico 
4, e llo  involucra ca lcu lar la  d istan cia  horizonta l en tre  las dos curvas q ue  rep resen tan  
poblaciones con d ife ren te  e s tru c tu ra  e ta ria . L a  segunda fila del cuadro  8 consigna las 
estim aciones realizadas, las q u e  son  consisten tes con  los d e  la  p rim era  fila ya reseñados, en 
el sen tido  de  que m u estran  q u e  el cam bio  com pensato rio  requerido  es m ayor en  países en  
e tapas in term ed ias de la  transic ión  dem ográfica  q ue  aquellos ubicados en  los extrem os de 
este proceso. P arece ría  q u e  e l au m en to  req u erid o  d e  1.8 años en  la  edad  d e  jub ilación  hacia 
el año  2020 en  A rg en tin a  se ría  b a s ta n te  factible, considerando  que han  hab ido  p ropuestas 
p a ra  increm en tarla  en  5 años, tan to  p a ra  hom bres com o p a ra  m ujeres. P arece  concebible, 
aunq ue  m ás difícil, q u e  la  ed ad  de jub ilac ión  en  P araguay  aum en tara  desde 55 hasta  63 
años, ten iendo  en  cuen ta  q ue  e llo  p o d ría  rea lizarse  de m odo  gradual en tre  el p resen te  y el 
año  2020. D ado  q u e  e l s is tem a  p aragu ayo  es re la tivam en te  incipiente y todav ía  o p era  con 
superávits considerab les, e s ta  m ed id a  no  p arece  se r necesaria  en el corto  p lazo. E n  
C olom bia, en  cam bio, el au m en to  req u erid o , d e  60 a  71 años, p arece  ser inviable, p o r lo que 
o tros tipos de ajustes d eb e n  se r explorados, quizás en  com binación con m edidas sobre la  
edad  de  jubilación.
A l finalizar e s ta  sección, cabe  p reg u n ta rse  respecto  de las tendencias a  m ás largo 
p lazo  de estos sistem as. Si h as ta  a h o ra  el envejecim iento  no  h a  llevado a  los sistem as de 
pensiones de la  reg ión  a  la  inso lvencia, ¿es sólo  u n a  cuestión  de tiem po  p a ra  q ue  ello 
ocurra, o p u ed en  los sistem as se r finan c ieram en te  viables, incluso b ajo  condiciones 
dem ográficas m ás desfavorables, com o p or e jem plo, bajo  el estado  estacionario^®? Sin 
p re te n d e r d a r u n a  re sp u es ta  com ple ta  a  tales in terrogan tes, se señalan  a  continuación
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10 Una población estacionaria es aquella que, sujeta a tasas de fecundidad y mortalidad fijas, no 
aumenta ni disminuye de tamaño a través del tiempo; es decir, experimenta una tasa de crecimiento igual a cero. 
En las proyecciones de población, el estado estacionario es un útil punto de referencia, muchas veces utilizado 
el estado al cual la población converge en el largo plazo.como
algunos de los ing red ien tes im p o rtan te s  de aquella .
E n  p rim er lugar, cabe  señ a la r q u e  no  se  e sp e ra  que C olom bia ni Paraguay, al igual 
que  la m ayor p a rte  d e  los países de la  reg ión , a lcan cen  el estado  estacionario  d en tro  de los 
próxim os 60 años. Se p royec ta  ac tu a lm en te  q ue  A rgen tin a , u no  de los países m ás avanzados 
en  la  transición  dem ográfica, a lcan za rá  ta sa  d e  crec im ien to  cero  (no  la estacionareidad , en  
térm inos estrictos) a lred e d e o r d e  2040. E s  difícil p re d e c ir  con precisión  qué estru ctu ra  e ta ria  
ca racte rizará  a  la  p o b lac ión  d e  cu a lq u ie r país cu an d o  alcance el estado  estacionario , po r lo 
que se hace  n ecesario  h ace r supuestos, re la tiv am en te  a rb itrarios, p a ra  estim ar los efectos 
finales sobre el b a lan ce  financiero .
D os estructu ras, ta n  p lausib les com o v arias  o tras, son las de las tab las d e  vida de 
A rgen tina  p royectadas p a ra  e l año  2000, q u e  tie n e  u n a  esperanza  de vida al nacer (cq) de 
74 años, y la  co rre sp o n d ien te  al a ñ o  2045, con 6q= 80, q ue  son las que se u tilizan  p a ra  el 
p resen te  ejercicio  d e  proyección. E l g ráfico  5 m u e s tra  los valores estim ados del balance 
financiero  bajo  las cond iciones ac tu a le s  y b a jo  las dos estructu ras e ta rias supuestas, 
m an ten iendo  todos los d em ás fac to re s  ta l com o e n  la  actualidad . D e  acuerdo  a esas 
estim aciones, tan to  e l s is tem a  a rg en tin o  com o e l p araguayo  p arecen  ser capaces d e  sostener 
balances no-negativos, au n  b ajo  la  p osib ilidad  -b astan te  d istan te- de la  estacionareidad  
dem ográfica. Sin em bargo , b ajo  la  d istrib uc ión  e ta r ia  con eQ=80, P araguay se encuen tra  
justo  e n  el lím ite, lo  q u e  q u ie re  d ec ir q ue , si la  e sp eran za  de v ida a lcanzara  even tualm ente 
valores sigiuficativeunente su p erio res  a  los 80 años, su  sistem a de pensiones p od ría  llegar a  
ten e r déficits p e rm an en tes . E l caso d e  C o lo m b ia  es m ás claro  en  este  sentido, m ostrando  
déficits incluso b a jo  la  d istribución  e s tac io n a ria  "m ás joven", con eQ=74. E sta  conclusión es, 
en  térm inos genera les, consisten te  con  o tra s  p royecciones (p. ej., A yala, 1992), que sugieren 
que  el s istem a co lo m b ian o  d e  p en sion es, con  los p arám etro s  vigentes y tal com o funciona 
en  la actualidad , es insosten ib le  a  largo  p lazo  y q ue  se req u ie re  realizar u n a  refo rm a
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sustancial del mismo.^^
En síntesis, el análisis an te rio r sug iere  que, a  largo plazo, la solvencia o insolvencia 
del sistema colombiano o de cua lqu ier o tro  no es resu ltad o  únicam ente  del envejecim iento 
de la población, una elevada razón  r / r ,  o de o tros  p arám etro s del sistem a sino que, más 
bien, resulta de la coincidencia de u n a  can tid ad  de p roblem as que aqu e jan  a  los sistem as 
de la región. E n teoría, e l con jun to  d e  p a rám e tro s  d e  los sistem as argen tino  y paraguayo, 
por ejemplo, constituirían dos so luciones a lte rn a tiv as solventes, el p rim ero  con a ltas tasa  de 
reemplazo y de contribución, el segundo  o b ten ien d o  u na  tasa  de reem plazo  m ás b aja  a  
cambio de una tasa de con tribución  tam b ién  m ás reducida . E n  la  p ráctica , sin em bargo, el 
sistema argentino ha m ostrado  déficits e n  años rec ien tes, los que son a tribu ib les en  buena 
pane a la elevada evasión a  q u e  está  su je to  el sistem a, q ue  algunos estudios h an  estim ado 
en más de 35 por ciento d e  los ingresos p o tenc ia les  del sistem a (D urán, 1993). D icha cifra 
supera con creces el efecto d e l envejecim ien to  p royectado  h asta  la  m itad  d el próxim o siglo 
en dicho país. R educir la  evasión  a  la  m itad  d el v a lo r estim ado ac tua lm en te  equivaldría al 
efecto financiero que ten d ría  u n  au m en to  d e  casi 10 años en  la  edad  legal de jubilación.
3 2 . Efectos distributivos: la  re n ta b ilid a d  de los sistem as p a ra  los ind ividuos
En el régim en de capitalización, la  ren tab ilid ad  d e  p artic ip a r en  el sistem a es fácil de 
visualizar: es, sim plem ente, e l in te ré s  o  ren tab ilid ad  p ro m ed io  (variab le  q ue  se  d en o ta rá  po r
i) de las inversiones del fo n do  al q ue  la  p e rso n a  se encu en tra  adscrita. P a ra  efectos de 
comparabilidad, harem os re fe ren c ia  s iem p re  al re to m o  real, descon tando  la  desvaloración 
de la m oneda producto de la  inflación. T a l ren tab ilid ad  p u ed e  ser elevada, reducida, cero 
o incluso negativa, depend iendo  de cuáles sean  las condiciones económ icas generales y del 
buen o mal juicio y suerte  con que se  inv iertan  los fondos provisionales. Los factores
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' ’ En Colombia, así como en Argentina, Paraguay y otros países, el tipo de reforma más fuertemente 
impulsado es el cambio a un régimen de capitalización del tipo de la reforma chilena de 1981.
demográficos no tienen im pactos muy re lev an tes  so b re  la  ren tab ilidad  de un sistem a de 
capitalización aunque, tal com o se señ aló  e n  la  sección  2.1, sí a fectan  d e  m odo siginficativo 
el núm ero de años que los individuos e sp e ran  p a sa r  en  re tiro  de la actividad laboral.
Ello tiene consecuencias sobre  e l v a lo r m ed io  d e  las pensiones q ue  es posib le  g irar 
del capital acum ulado a  lo largo  de lá  v id a  activa. C o n cre tam en te , podem os volver a  
exam inar el cuadro 6, que m u es tra  estim acion es d e  la  esp eran za  d e  v ida  a  los 60 años de 
edad. D e acuerdo a  las c ifras a llí consignadas, los h o m b res del g rupo  III q ue  tienen  
acm alm ente alrededor de 35 año s y q u e  se  ju b ile n  a  los 60 años d e  ed ad  [en la  d écad a  de 
2020], tendrán que d istribuir su  cap ita l acum u lad o  d u ran te  u n  p erio d o  de tiem po  11 por 
ciento más largo (20.3 años vs. 18.3) q u e  los q u e  se  ju b ilan  ac tu a lm en te . E so  significa que 
deberán percibir una pensión  an u a l p ro m ed io  11 p o r  c ien to  in ferio r o, en  anticipación  a  esta 
proyección, realizar un esfuerzo  d e  a h o rro  ad ic io n al [11 p o r  cien to  m ayor] p a ra  solventar 
el mismo valor de la pensión. L as m u jeres  e x p e rim en ta rán  m ejoras d e  sobrevivencia incluso 
superiores, reflejadas en u n a  e sp eran za  d e  v id a  a  los 60 d e  23.5 años en  2020-25 com parado  
con 20.6 en 1990-95. P or tan to , las q ue  se  ju b ilen  e n  tre s  décad as m ás rec ib irán  u n a  pensión  
anual 14 por ciento inferio r o  d eb e rá n  in c re m e n ta r su  esfuerzo  de ah o rro  [en esa  m ism a 
proporción], en com paración  con  las q u e  se  ju b ila n  e n  la  ac tu a lid ad  bajo  este  tipo  de 
sistema.
E n  el régim en de re p a r to , q ue  n o  acu m u la  fondos, n o  existe u n  in te rés o ren tab ilidad , 
en la acepción convencional d el térm ino . S in  em b argo , los individuos q ue  p artic ip an  en  él 
ceden parte de su ingreso m ien tra s  se e n c u e n tra n  activos a  cam bio  d e  u n a  pensión  p ag adera  
durante su período de jub ilac ión . C om o e n  cu a lqu ier o tro  esq uem a d e  transferencias de 
ingresos a través del tiem po , ta l in te rcam bio  e s tá  su je to  a  u n a  ren tab ilidad  implícita. T al 
rentabih'dad depende, en  los sistem as fin an c ie ram en te  equ ilib rados, de los siguientes 
factores dem ográficos y económ icos:
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a) L a  lasa de crecimiento de la pob lación  económ icam ente activa (n). C uando la  PEA  
crece rápidam ente, p resen ta  u n a  e s tru c tu ra  según edad  joven  y un índice de dependencia
bajo, lo que perm ite so lv en ta r p en sion es p ro m ed io  elevadas p ara  u na  m ism a tasa de 
cotización o, a lternativam ente, fin anc iar e l m ism o valo r de la pensión m edian te  una 
cotización reducida. E n  cua lqu iera  d e  los dos casos, los individuos obtienen  un m ejor 
retom o económico de p a r tic ip a r  en  el s istem a d e  re p a r to  cuando la P E A  crece rápido que 
cuando no crece o lo h ace  len tam en te . D ád o  q ue  esto  es válido p ara  todas las generaciones 
sujetas a  un régim en dem ográfico  d ad o , la  soc ied ad  com o un  todo  se beneficia 
inambiguamente de u n ^ ^ e l e v a d a  e n  lo  q ue  re sp ec ta  d el sistem a de pensiones.
b) L a  tasa de crecim iento de los salarios (a ) ju eg a  u n  p apel sim ilar al del crecim iento 
de la población. El p ro ceso  de d esarro llo  económ ico  lleva aparejado , en tre  o tras cosas, un  
aum ento secular de la p rodu ctiv id ad  d e  la  fu e rza  d e  trab a jo  y m ejoras en  los salarios reales. 
E n la región de A m érica L a tin a  y e l C aribe , e s tas  tendencias tienen  lugar sobre una  
trayectoria fluctuante a  co rto  p lazo  q u e  incluyen  algunos retrocesos tem porales, com o por 
ejemplo, el ocurrido d u ra n te  la  d écad a  d e  los o ch en ta . Sin em bargo, cuando se adop ta  una 
perspectiva de largo p lazo , la  ev idencia  em p írica  ind ica  claram en te  un  aum ento  del ingreso 
por persona en todos o  la  m ayoría  d e  los p a íses  d e  la  región. Los aum entos de las 
rem uneraciones p rom edio  a  través d e l tiem p o  en san ch an  año  a  año la  base tribu taria  del 
sistema y perm iten, al igual q ue  cuan do  n  es e lev ada , p ag ar m ejores pensiones p ara  una 
cotización dada o la  m ism a  p en sión  con  u n a  co tizac ión  m enor. Todos los individuos de 
todas las generaciones q u e  p artic ip an  e n  u n  s is tem a  su jeto  a  u n  crecim iento económ ico 
elevado obtienen un m e jo r re to m o  económ ico  q u e  cuando  las rem uneraciones no crecen 
o lo hacen más len tam ente .
R ecap itu lando , y reco rd an d o  q ue  i = tasa  de ren tab ilidad  real de las 
inversiones del fondo provisional, n  = ta sa  d e  crec im ien to  de la población económ icam ente 
activa y que a = tasa d e  c recim ien to  d e  las rem u n erac ion es reales, se puede sintetizar lo 
antedicho de la siguiente m anera .
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R en tab ilid ad  en un sistem a de:
c a p i t a l i z a c i ó n :  i  
l e p a z t o :  n + a ( 2 )
Es decir, desde el p u n to  d e  v ista  d e  los ind ividuos y depend iendo  de cuáles sean  las 
condiciones económ icas y dem ográfícás d e  cad a  país, p artic ip a r en  un  sistem a d e  rep arto  
p ued e  ser m ás o m enos ven tajoso  q u e  h acerlo  e n  u n o  d e  capitalización. E specíficam ente, 
si la  sum a de la  ta sa  d e  crecim ien to  d e  la  P E A  y la  d e  los salarios rea les es m ayor que el 
in te rés rea l de las inversiones del fo n do  d e  cap ita lización , las personas o b tien en  u n  m ejor 
re to m o  económ ico e n  e l rég im en  d e  re p a r to  q ue  en  e l d e  capitalización, y vice-versa. Así, 
p o r ejem plo, en  p aíses q u e  se  en cu en tran  en  u n a  e ta p a  incip iente o in te rm ed ia  de su 
transición  dem ográfica  y d o n d e  el in te ré s  rea l p ro m ed io  del m ercado  de cap ita les es bajo, 
la  ren tab ilidad  del s istem a d e  re p a r to  tien d e  a  su p e ra r a  la  del de capitalización. A ún  en 
condiciones d e  e stac io n are id ad  dem ográfica, la  ren tab ilid ad  del rég im en  de re p a rto  podría  
ser m ayor que la  del d e  cap ita lización  si la  ta sa  d e  crecim ien to  de las rem u nerac ion es m ás 
el crecim iento  en  la  p a rtic ip ac ió n  lab o ra l su p e ran  a  la  tasa  de in te rés p erc ib id a  p o r los 
fondos.
Lo con trario  p o d ría  o cu rrir en  econom ías donde, a  largo p lazo, los salarios 
perm ancen  deprim idos o c recen  m uy len tam e n te  y, al m ism o tiem po, se m an tien e  u n a  alta  
ren tab ilidad  d e  los in strum en to s financieros e n  el m ercado  de capitales. A unqu e  tal 
escenario  económ ico [extrem o] p o d ría  d arse  en  algunas coyunturas particu lares, no 
corresponde a  u n a  descripción  p lau sib le  de la  tray ec to ria  de desarro llo  económ ico en  el 
m ediano-largo  p lazo. P o r lo  m enos, e llo  no  se  h a  verificado  h istó ricam ente en  la  reg ión  de 
A m érica  L a tin a  y e l C a rib e  com o u n  todo: d a to s p a ra  A rgen tina, Brasil, C hile, M éxico y 
C olom bia, e lab orado s p o r H ofm an  (1993), su g ieren  q ue  el ingreso real p e r cáp ita  ha 
m ostrado  tasas d e  c recim ien to  en tre  1 y 4 p o r c ien to  anual (cifras correspondien tes al 
p ro m ed io  de las tasas d e  v ariac ión  anu a l a  lo largo  d e  períodos de 40 años) d u ran te  el 
p re sen te  siglo. D e  verificarse  las condiciones p ro p u esta s  en  la estra teg ia  de Transformación  
Productiva con E quidad, q ue  p on e  especial énfasis en  las m ejoras de com petitiv idad basadas
en aum entos de productividad, el c rec im ien to  d e  los ingresos reales del trabajo  podría  ser 
incluso mayor que en el pasado.
E l m ismo análisis p u ed e  h ace rse  en  térm ino s de la  tasa de cotización necesaria  p a ra  
financiar un  determ inado  valo r de la  p en s ió n  en  am bos regím enes. Si la  tasa de crecim iento  
de la  población m ás la  ta sa  de c rec im ien to  d e  los salarios su pera  al in terés prom edio , la  tasa  
de cotización en  u n  sistem a d e  re p a r to  se ría  m en o r q ue  la  req uerid a  en  u n  sistem a de 
capitalización. T am bién  p u ed e  d arse  la  s itu ac ió n  inversa; tóm ese p o r ejem plo, el caso de 
Chile duran te  la  ú ltim a décad a  y m ed ia , p e río d o  d u ran te  e l cual la  población creció  a  u n
1.6 p o r ciento anual y las rem u n erac io n es  lo  h ic ieron  a  u n  1.5 p o r ciento al año, en  
prom edio . L a  sum a de am bas cifras es am p liam en te  su perad a  p o r la ren tab ilidad  p rom edio  
de los fondos previsionales, q ue  h a  a lcan zad o  13.5 p o r ciento  a  la  fecha. E llo im plica que, 
si esas condiciones se m antuvieran en e l largo p la zo , la  tasa  de cotización requerid a  p o r el 
sistem a de capitalización sería  sign ificativam en te  in ferio r a  la  que hub iera  prevalecido en  
un  rég im en de rep arto . E sa  h ipó tesis, s in  em b argo , es m uy incierta. A unque p o r u n  lado  se 
proyecta que se red uc irá  el ritm o  d e  c rec im ien to  dem ográfico, p o r otro, m uchos analistas 
opinan  que tasas d e  ren tab ilidad  re a l  su p e rio res  a l 4  ó 5 p o r ciento anual serán  difíciles de 
sostener en  el m ediano-largo p lazo  y q u e , d ad as  las tasas de crecim iento económ ico 
esperadas, es previsible u n  m ayor c rec im ien to  d e  las rem uneraciones reales. L a conclusión 
depende, tm a vez m ás, d e  cuál sea  e l v a lo r q u e  rea lm en te  ván  a  ten e r a  fu turo  todas las 
variables relevantes ya m encionadas.
4. La significación de los factores demográficos en las políticas y reformas de los sistemas 
de pensiones en la región
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Las reform as rec ien tes d e  los sistem as de pensiones en la región apun tan  
básicam ente al m odelo  capita lización  ind ividual-adm in istración  privada que, com o veíam os, 
es u n a  m odalidad de u n a  gam a am p lia  d e  com binaciones posibles. En m uchas de las 
reform as recientes, los nuevos e n tra n te s  al m ercad o  del trabajo  están  obligados p o r ley a
adscrib irse al rég im en  de cap ita lización , p ero  los econ óm icam en te  activos al m om ento  de 
e n tra r en  vigencia la  refo rm a, d eb e n  e leg ir e n tre  p e rm an ce r en  el sistem a de rep arto  o 
cam biarse al de capitalización. P a ra  to m a r su decisión , las p erso nas d eb en  considerar las 
ventajas y desventajas d e  am bos sistem as, inclu idos el ren d im ien to  (im plícito  o d e  m ercado) 
de am bos reg ím enes y el largo e sp e rad o  d e  su v id a  en  la  te rce ra  ed ad  (secciones 2.3 y 3.2). 
E n  cualqu iera  de los dos reg ím enes, e n  los casos -n ad a  in frecu en tes- donde las pensiones 
ob ten idas a  través d el sistem a son  insu fic ien tes p a ra  so lven tar todos los gastos de los 
jub ilados, la  fam ilia  y, en  ocasiones, tam b ié n  e l m ercado , segu irán  jugando  u n  papel 
im portan te  en  el m an ten im ien to  d e  la s  p e rso n as  en  su vejez.
D u ran te  e l p roceso  d e  análisis d e  a lte rn a tiv as  d e  refo rm a, inev itab lem ente  salen  al 
tap e te  de  discusión los aspectos fin an c ie ro s y d istributivos de los d iferen tes regím enes 
(secciones 3.1 y 3.2). T a l com o se v ió  an te rio rm e n te , los fac to res dem ográficos jueg an  un  
pape l en  am bos tem as. A l e n fren ta r e sa  d iscusión  d e  po líticas cabe, en  p rim er lugar, tom ar 
en  consideración  adem ás de o tros  fac to res , las ten d en c ia s  dem ográficas fu turas y sus efectos. 
C om o la  in tensidad  e  im p ortan cia  re la tiv a  d e  esos efectos v aría  d e  u n  país a  o tro , se  hace 
necesario  rea lizar proyecciones e n  c a d a  caso. U n a  v ez  evaluados los posib les escenarios, 
p u ed en  considerarse  d iferen tes a lte rn a tiv as  d e  políticas, desde ajustes d en tro  del rég im en 
de rep arto  (com o los ilustrados en  la  sección  3 ) a  re fo rm as m ás rad icales del sistem a. D e 
acuerdo  a  lo  ya señalado , las conclusiones d e  ta le s  evaluaciones ván a  d ep en d er del 
ho rizon te  de tiem p o  considerado  y d el co m p o rtam ien to  fu tu ro  d e  c iertas variables 
dem ográficas y económ icas. E n  g en e ra l, las p erspec tivas del sistem a d e  rep a rto  son m ás 
favorables cuando el c recim ien to  d em ográfico , los aum en tos d e  p roductiv idad  del trabajo  
y de los salarios son  vigorosos, m ien tra s  q u e  las perspectivas d e  los sistem as de 
capitalización  son  ev id en tem en te  m e jo res  cuando , p a ra  u n a  trayec to ria  dem ográfica y de 
salarios dada, las expectativas d e  ren tab ilid ad  rea l d e  los fondos son prom isorias.
C ualqu iera  sea  la  m odalidad  d e l rég im en  previsional ado p tad o , la consideración de 
los factores dem ográficos hace  p o n e r  especial a ten c ió n  a  la equidad distñbutiva  de los 
sistem as. La experiencia  h istó rica  de  la  reg ión  co n tien e  ejem plos de efectos redistributivos
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progresivos (p.ej., p ensiones no estrictamente  p roporcionales a las rem uneraciones) y 
ejem plos de regresividad  d istribu tiva  (p.ej., reg ím enes especiales sujetos a  privilegios y 
prestaciones excesiveimente generosas). E n  los regím enes de reparto , existe al m enos la 
posibilidad de rea liza r u n a  su e rte  d e  red is tribución  in tergeneracional de ingresos, que se 
puede  concre ta r m ed ian te  e l traspaso  d e  p a r te  de las alzas salariales de los activos hacia las 
generaciones de jub ilados. S in em bargo , si no  se to m an  las precauciones necesarias, es 
posible, com o de hecho  h a  o currido  en  m uchos casos, que esa so lidaridad  en tre  grupos 
generacionales se rom pa, p o r  ejem plo , a  causa d e  cargar todo  el costo del envejecim iento 
y de la  m aduración  d e  los sistem as a  las generaciones ac tualm ente activas o b ien  a  las 
jub iladas. E n  varios d e  los p aíses q ue  en fren tan  p roblem as financieros en  sus sistem as, los 
ac tualm ente adultos -activos y pasivos- perc ib en , m uchas veces correc tam en te , que los 
térm inos favorables en  q u e  las g en erac io nes pasad as partic iparon  en  el sistem a se obtuvo, 
en  p arte , a  cargo d e  las a lta s  cotizaciones o im puestos y las pensiones reducidas en  la 
actualidad.
E n  este  sen tido , los d esequ ilib rios financieros, y lo  q ue  la  au to ridad  com peten te  haga 
respecto  de ellos, tien en  consecuencias so b re  la  ren tab ilidad  que las d iferen tes generaciones 
ob tienen  del sistem a. T o m and o  el p ro ceso  d e  transición  dem ográfica en  su conjunto, la 
au to ridad  p od ría  u tilizar los superáv its g en erado s en  la  e tap a  incipiente de la  transición 
(inducidos p o r la  b a ja  razó n  pasivos-activos) p a ra  financiar los déficits en  las e tapas 
avanzadas, asociados al envejecim ien to  d e  la  pob lac ión  que lleva a  elevados índices de 
dependencia . E llo  ayu daría  a l financiam ien to  d el sistem a en  su fase de m aduración  y a  
am ino rar la  inequ idad  in te r-g enerac ion a l inducida  p o r las variaciones dem ográficas. U n  
ejem plo  de este  tipo  d e  p o lítica  es la  rec ien tem en te  p u esta  en  práctica  p o r la  Social Security 
A dm inistration , agencia  g ub ern am en ta l encarg ada  de la  adm inistración del sistem a 
estadounidense, que h a  com enzado  a  acum u lar u n  fondo de reserva sobre la base de los 
superávits recien tes p a ra  a fro n ta r los cuantiosos gastos que se requerirán  cuando las 
generaciones de los nacidos d u ran te  el "baby boom " de los años sesenta  com iencen a 
jub ilarse  en la década  del 2020.
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E n  los sistem as de cap ita lización  individual, tal com o los que se han  venido 
im plan tando  rec ien tem en te  en  la  reg ión , son escasos los e lem entos de red istribución  Ínter 
o in tra-generacional. P ero , ta l com o se señaló  an te rio rm en te , e llo  no es algo intrínseco a 
los regím enes d e  capitalización , ya q u e  éstos p o d ría n  defin irse en  térm inos de cohortes de 
pob lación  en  vez d e  individuos, y el u so  de la  recaud ació n  p o r cotizaciones y la  fórm ula 
p a ra  el cálculo de las pensiones p o d ría n  in co rp o ra r algún e lem en to  red istributivo . U n  
ejem plo  de ello  es la  re fo rm a  rec ien te  e n  A rgen tina , q ue  g aran tiza  u n a  pensión  básica p a ra  
todos los contribuyentes, financiada  e n  p a r te  con  im puestos provisionales (U thoff, 1994, 
223). D esde el p u n to  de v ista  d e  los individuos, ni la  tasa  de crecim iento  ni el 
envejecim iento  d e  la  p ob lación  tie n en  efectos im p ortan tes  sobre  el financiam ien to  o la  
equ idad  distributiva d e  los reg ím enes de capita lización , pero , com o se recordará , la 
m orta lidad  d e te rm in a  la  p ro bab ilidad  d e  sobrevivencia  h as ta  edades avanzadas y el valor 
de  la  pensión  q ue  es posib le  o b ten e r d e  u n  fo ndo  acum ulado  dado.
Los efectos d istributivos de la  reform a  d esd e  u n  sistem a de rep arto  a  uno  de 
capitalización p u e d e n  se r sustancia les y a fec tan  a  d iferen tes grupos generacionales 
depend iendo  d e  cóm o se financie. C o n cre tam en te , considérese nuevam en te  el caso d e  Chile, 
que  filé el país p io n ero  en  la  reg ió n  en  e s te  tip o  d e  refo rm a, en  1981. A l p o n erse  en 
vigencia e l s istem a d e  capitalización , el E s tad o  d eb e  p o r u n  lado, seguir pagando  las 
pensiones a  todos aquellos q ue  p e rm an ecen  e n  el sistem a de rep a rto  (sistem a "antiguo"). 
D eb e  tam bién  h ace rse  cargo del equ iva len te  d e  las contribuciones rea lizadas en  el sistem a 
an tiguo  p o r los q u e  dec iden  cam biarse  al s istem a d e  capita liación  (sistem a "nuevo") y, al 
m ism o tim po, d e ja  d e  p erc ib ir las co tizaciones d e  d ichos trabajadores, que aho ra  se  abonan  
en  cuentas ind ividuales que son ad m in istradas p o r  A dm in istradoras de F ondos de Pensiones 
(A FPs). T al situación  p rodu ce  un  défic it [previsional] transicional significativo, que podría  
v aria r en tre  2 y 6 p o r  c ien to  del PIB  anu al y q ue  p e rd u ra  m ientras perm anzca vivo algún 
jub ilado  en  el sistem a antiguo. Si el défic it to ta l p ro d u c to  de la refo rm a se financiara  con 
im puestos corrien tes , se es ta ría  cargando  todo  el costo  de la refo rm a a  las generaciones 
contribuyentes (básicam en te , los ac tu a lm en te  adu lto s) al m om ento  de reg istrarse  el alza de
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im puestos. Si tal déficit se financia con d eu d a  pública, la que finalm ente es pagada por las 
generaciones de contribuyentes al m o m en to  d e  vencim iento  de los títu los de deuda, el costo 
to ta l p ued e  p ro rra tea rse  en  el tiem po  y en tre  d iferen tes generaciones, incluidas las que 
todavía  no traba jan  o las que están  aún  p o r  nacer. D ado  que es previsible que esas 
generaciones fu tu ras ten d rán  ingresos su perio res  a  los ac tualm ente activos y jubilados, la 
postergación  en  el tiem po  del pago  del costo  al financiar con deuda p ued e  contribu ir a 
m ejo rar la  equ idad  in tergeneracional o, p o r  lo  m enos, a  m inim izar la  inequidad , que sería  
m ucho m ayor de o p tarse  p o r el fin an c iam ien to  con im puestos corrien tes (véase A rrau ,
1991). E s ta  h a  sido u n a  de las consideraciones, adem ás de o tras de carácte r político y 
m acroeconóm ico, q u e  se h a  ten ido  en  cu en ta  p a ra  definir la  política de financiam iento 
d u ran te  este  p erio do  transicional, m ism o q ue  conclu irá  a lrededo r del año  2020.
5. Conclusiones
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E l envejecim iento  d e  la  pob lación  e n  A m érica  L a tin a  y el C aribe constituye u n  proceso que, 
a  nivel reg ional, co b ra rá  u n  fu e rte  im pulso  a  p a r tir  de la  década de los noventa: se 
req u irie ro n  40 años (1950 a  1990) p a ra  q ue  la  p rop o rc ió n  d e  la  población m ayor de 60 años 
de  edad  au m en ta ra  en  sólo 1 y m ed io  p o r  c ien to  (de 5.6 a  7.1), m ientras que en  los 
próxim os tre in ta  años, se p royecta  q u e  ta l p ro p o rc ió n  se increm en tará  en  casi 5 puntos 
porcen tua les p a ra  llegar a  u n  v alo r ce rcan o  a l 12 p o r ciento  en el año  2020. Com o 
p rácticam en te  todas las características dem ográficas en  la  región, existe g ran  heterogeneidad  
en tre  países, desde casos que ac tua lm en te  t ie n en  u n  p o rcen ta je  de m ayores de 60 años que 
ya su pe ra  e l 13 p o r cien to  (A rgentina, U ruguay), h as ta  algunos que m uestran  cifras m enores 
que 5 p o r c ien to  (H ond uras y N icaragua). L a  relativa rap idez con que ocurre el 
envejecim iento  d e  la  pob lación  en  la  reg ión  significa q ue  el peso  relativo de las necesidades 
de los ancianos au m en ta rá  tam bién  con ce le rid ad  respecto  de lo que fuera  la experiencia 
h istórica  de los países ac tualm en te  m ás desarro llados.
L a  cob ertu ra  d e  los sistem as de seguridad  social en m uchos países de la región es
todavía  red uc ida  y aun  en los países d o n d e  la c o b e rtu ra  es elevada, u na  fracción im portan te  
de las personas adscritas a  ellos no  log ra  fin an c iar todos sus gastos con los ingresos 
previsionales. E llo  im plica que, al m en o s a  corto  p lazo, la  fam ilia tiene  -y seguirá ten iendo- 
un  p ap e l im portan te  que ju g ar en  el so sten im ien to  d e  las personas de m ayor edad . La 
ten d en c ia  de m ed iano  y largo  p lazo, sin  em b arg o , sugiere  que la cobertu ra  de los sistem as 
de seguridad  social seguirá  au m en tan d o , au n q u e  d ifícilm ente llegue a  unlversalizarse si 
p ersisten  algunos p ro b lem as económ icos e s tru c tu ra les , com o la  inform alidad en  el m ercado 
del traba jo . A un  así, d ichas ten d en c ias  y las re fo rm as rec ien tes p erm iten  p resum ir que los 
sistem as institucionales de p ensiones (públicos, p rivados o  mixtos) todavía tien en  bastan te  
m árgen  p a ra  extenderse.
L as secciones an te rio res  h an  m o strad o  d e  q ué  m odo los factores dem ográficos, 
especialm en te  el envejecim iento  ind iv idual y e l pob lacional, a fectan  el financiam iento  y la 
ren tab ilidad  d e  los sistem as de re p a r to  y d e  cap ita lización . R especto  de los reg ím enes de 
reparto, los que son n orm alm en te  ad m in istrad o s p o r  el E stado , se señ alaba  que un 
crecim ien to  dem ográfico  elevado  e ra  fav orab le  a l financiam ien to  y al re to m o  económ ico 
que  los individuos o b tien en  d e  p a rtic ip a r e n  d icho  sistem a. T am bién  se m ostró  q ue  aún  bajo 
condiciones dem ográficas m uy desfavorab les re sp ec to  d e  la  ac tualidad  (p.ej., poblaciones 
estac ionarias), los reg ím enes d e  re p a r to  p o d rían  se r financieram ien te  viables, s iem pre que 
se fijen  razones p en s ió n /sa la rio  m o d erad as  y q u e  exista u n a  adm inistración eficiente de los 
sistem as, en  el sen tido  que aseguren  el cum plim ien to  d e  las disposiciones legales a  u n  costo 
re la tivam en te  reducido . T a l com o se h a  ex p resad o  en  la  lite ra tu ra  especializada en  el tem a, 
los p rob lem as financieros, d istributivos y la  p osib le  "inviabilidad" de los sistem as rea les de 
re p a rto  en  la  reg ión  están  m uy ligados con  p ro b lem as de o rden  político, adm inistrativo  y 
económ ico, la m ayor p a rte  de los cuales escap an  al análisis del p resen te  capítulo. A quí se 
ha  m ostrado  que el envejecim ien to  de la  p o b lac ió n  tien e  efectos significativos sobre el 
equ ilib rio  financiero  de los sistem as, p e ro  tam b ién  q ue  existen m edidas relativas al periodo  
de con tribución  o a la edad  de ju b ilac ió n  q ue  p u ed en  com pensar, parcial o to talm ente, 
d ichos efectos. Se señaló  tam bién  que  la au to rid ad  encargada de adm in istrar los sistem as
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en cada país p ued e  usar los fondos tem p o ra les  d e  reserva p ara  financiar el sistem a en 
periodos deficitarios y p a ra  am in o ra r la  inequ idad  in ter-generacional inducida p o r cam bios 
dem ográficos. Im plicaciones específicas de políticas, en  el sentido  de qué m edidas adop tar 
fren te  a  los problem as q ue  afec tan  a  los d iferen tes sistem as, sólo pueden  obtenerse a  p artir 
de u n  exam en detallado  de todos los e lem en tos y a  señalados, incluyendo los de carácter 
dem ográfico, económ ico y adm in istra tivo  en  cada  país.
E n  re lac ión  a  los sistem as de capitalización, se  ano tó  que no es el envejecim iento de 
la  población, sino el envejecim iento  individual p roducido  p o r reducciones de la  m ortalidad, 
el fenóm eno dem ográfico d e  m ayor im portancia . A um entos en  la  sobrevivencia, sobre todo 
aquellas registradas en  las edad es m ás avanzadas, tie n en  efectos significativos sobre el valor 
de las pensiones ob ten ib le  a  p a r tir  d e  u n  d e te rm in ad o  capital acum ulado. A l prolongarse 
la v ida en  las edades d ep end ien tes  en  la  vejez, las perso nas deberán  acep tar percib ir u na  
m enor pensión  anual o h acer u n  m ayor esfuerzo  d e  aho rro  duran te  sus años en  actividad 
laboral, de  m odo de p o d e r so lventar los gastos d u ran te  su vejez.
E ste  capítulo  h a  sugerido  cóm o el análisis com binado  de las tendencias dem ográficas 
y económ icas en  cada  país p u ed e  se r ú til en  el d iseño  de políticas y reform as que p ropendan  
a  que los sistem as de pensiones sean  finan c ie ram en te  viables y distributivam ente equitativos 
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Apéndice: Fuentes de la Información Estadística
E stim aciones y proyecciones de p ob lac ión  y tab las  d e  vida: C E L A D E  (1994), c itado  en  
la bibliografía.
Tasas de partic ipación  laboral: C E L A D E  (1992) América Latina: Población 
Económicamente Activa, 1970-2000. Boletín Demográfico A ño X X V , N o. 49. Santiago, 
Chile.
■  T asa  de  reem plazo  r: C. M esa-L ago (1991a), c itado  e n  la  b ibliografía, tab le  21, p. 75
(datos son de 1985).
■  T asa  de cotización to ta l t : M esa-L ago (1991a), tab le  4, p .l2 . L a  contización  to ta l incluye
los im puestos pagados p o r e l tra b a ja d o r asegu rado , e l em p lead o r y el E stado , com o 
porcen ta je  de las rem un erac ion es (datos so n  d e  1987-88).
■  E d ad  legal de jub ilac ión  z: M esa-L ago (1991a), tab le  20, p.73 (d a to s son  p a ra  hom bres
en  1980-85)
■  Ingreso  p o r traba jado r según  e d a d  y^: Argentina: E n cu esta  P erm an en te  d e  H og ares
(C apita l y 19 secciones del C on u rban o , p rov incia  d e  B uenos A ires), o c tu b re  d e  1991; 
Colombia: E n cu esta  N aciontil d e  H o g ares - F u erza  de T rab ajo  (8 ciudades 
principales), sep tiem b re  de 1991; Paraguay: E n cu es ta  d e  H ogares - M ano  d e  O bra, 
á re a  m etro po litana  d e  A sunción, o c tu b re  y nov iem bre  1991.

Cuadro 1. América Latina: Población de 60 anos y más, 1950-2020.
Países
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
América Latina 8937.945 12226.368 16743.219 22544.374 30559.283 40636.440 55148.313 78428.128
Grt4x> I 
Bolivia 143.405 181.679 231.010 296.138 415.556 570.436 797.576 1127.031
Haití 267.565 296.953 328.035 362.592 401.318 469.177 580.619 777.115
Grvpo II 
El Salvador 91.559 109.578 162.498 222.294 302.446 419.006 556.702 728.764
Guatemala 126.664 172.981 229.346 309.894 467.364 671.910 915.423 1324.539
Honduras 54.200 74.080 105.606 151.875 221.783 335.152 478.398 734.101
N i caragua 54.227 65.626 82.937 112.765 171.793 248.586 358.621 550.496
Paraguay 67.464 91.139 124.004 168.912 230.700 302.690 424.859 703.318
Grupo III 
Brasil 2259.429 3476.261 5152.151 7473.100 10614.409 14351.791 19584.570 28369.682
Colombia 669.911 817.568 1117.848 1507.604 2017.158 2632.941 3780.275 5898.840
Costa Rica 49.278 60.614 85.830 126.368 194.202 283.352 412.381 649.429
Ecuador 275.680 311.423 376.279 471.590 629.592 876.109 1224.440 1845.341
México 1789.343 2236.640 2761.433 3472.445 4751.081 6779.787 9757.977 14259.024
Panamá 51.938 68.673 87.919 123.327 169.538 227.923 319.428 458.308
Perú 453.205 560.234 730.947 956.096 1281.756 1833.653 2588.602 3765.160
Rep. Dominicana 121.918 157.060 205.143 275.495 390.921 559.045 800.495 1212.434
Venezuela 167.286 305.678 495.899 747.663 1120.779 1590.362 2364.946 3557.448
Grupo IV 
Argentina 1207.209 1819.868 2572.655 3376.413 4244.442 4914.041 5670.279 6709.905
Chi le 416.741 565.297 734.819 913.253 1168.520 1470.951 1945.296 2696.636
Cuba 426.931 555.145 797.099 1047.254 1256.180 1544.400 2006.816 2421.777
Uruguay 263.992 299.871 361.761 429.296 509.745 555.128 580.610 638.780
Fuente: CELAOE, Proyecciones de población vigentes
Cuadro 2.
Países
América Latina: Proporción de la población de 60 años y más, 1950-2020,
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
América Latina 5.6 5.8 6.1 6.5 7.1 8.0 9.4 12.0
Grupo I
Bolivia 5.2 5.3 5.3 5.3 5.8 6.3 7.2 8.6Haití 8.2 7.8 r.i 6.8 6.2 5.9 5.9 6.5Promedio: 6.7 6.6 6.3 6.0 6.0 6.1 6.6 7.6
Grupo II
El Salvador 4.7 4.3 4.5 4.9 5.8 6.5 7.2 8.0Guatemala 4.3 4.4 4.4 4.5 5.1 5.5 5.8 6.7Honduras 3.9 3.9 4.1 4.3 4.5 5.2 5.8 7.4Nicaragua 4.9 4.4 4.0 4.0 4.7 4.8 5.3 6.6Paraguay 5.0 5.1 5.3 5.4 5.4 5.5 6.1 8.3Promedio: 4.6 4.4 4.5 4.6 5.1 5.5 6.0 7.4
Grupo III
Brasil 4.2 4.8 5.4 6.2 7.1 8.3 10.1 13.4Colombia 5.6 5.1 5.2 5.7 6.2 7.0 8.8 12.4Costa Rica 5.7 4.9 5.0 5.5 6.4 7.5 9.1 12.3Ecuador 8.1 7.0 6.3 5.9 6.1 6.9 8.2 10.9México 6.6 6.1 5.5 5.2 5.6 6.6 8.2 10.8Panamá 6.2 6.2 5.9 6.3 7.0 7.9 9.6 12.4Perú 5.7 5.6 5.5 5.5 5.9 7.0 8.3 10.6Rep. Dominicana 5.2 4.9 4.6 4.8 5.5 6.5 8.1 11.0Venezuela 3.3 4.1 4.7 5.0 5.8 6.7 8.6 11.4Promedio: 5.6 5.4 5.3 5.6 6.2 7.1 8.8 11.7
Grupo IV
Argentina 7.0 8.8 10.7 12.0 13.1 13.6 14.1 15.3Chile 6.9 7.4 7.7 8.2 8.9 9.6 11.3 14.2Cuba 7.3 7.9 9.4 10.8 11.8 13.4 16.5 19.0Uruguay 11.8 11.8 12.9 14.7 16.5 17.0 16.8 17.7Promedio: 8.2 9.0 10.2 11.4 12.6 13.4 14.7 16.5
Fuente: CELADE, Proyecciones de población vigentes.
Cuadro 5. América Latina; Probabilidad de sobrevivencia desde el nacimiento










Bolivia 0.40 0.47 0.62 0.67 0.78 0.83
Haití 0.40 0.44 0.56 0.61 0.70 0.77
Promedio: 0.40 0.46 0.59 0.64 0.74 0.80
Grupo II
El Salvador 0.52 0.58 0.70 0.78 0.82 0.68
Guatemala 0.44 0.48 0.67 0.75 0.79 0.86
Honduras 0.45 0.51 0.71 0.78 0.81 0.87
Nicaragua 0.46 0.51 0.73 0.77 0.83 0.67
Paraguay 0.70 0.76 0.78 0,83 0.85 0.89
Promedio: 0.51 0.57 0.72 0.78 0.82 0.87
Grupo III
Brasil 0.55 0.61 0.70 0.76 0.81 0.85
Colombia 0.60 0.66 0.73 0.83 0.83 0.89
Costa Rica 0.69 0.73 0.86 0.91 0.90 0.94
Ecuador 0.57 0.61 0.74 0.81 0.81 0.87
México 0.59 0.65 0.74 0.84 0.82 0.90
Panamá 0.67 0.70 0.81 0.86 0.87 0.92
Perú 0.49 0.55 0.73 0.79 0.83 0.87
Rep. Dominicana 0.55 0.60 0.77 0.82 0.85 0.90
Venezuela 0.63 0.68 0.78 0.86 0.85 0.92
Promedio: 0.59 0.64 0.76 0.83 0.84 0.90
Grupo IV
Argentina 0.68 0.79 0.77 0.87 0.85 0.92
Chile 0.56 0.67 0.79 0.89 0.85 0.93
Cuba 0.72 0.77 0.84 0.88 0.88 0.92
Uruguay 0.73 0.83 0.78 0.87 0.81 0.89
Promedio: 0.67 0.77 0.80 0.88 0.85 0.92
Fuente: CELADE, Proyecciones de población vigentes.










Bolivia 13.2 14.3 15.2 16.8 19.2 21.9
Haití 13.9 14.2 14.8 15.3 16.1 17.3
Promedio: 13.6 14.3 15.0 16.1 17.7 19.6
Grupo II
El Salvador 14.9 16.0 18.1 19.9 19.3 22.6
Guatemala 14.9 15.4 17.8 19.9 19.0 22.3
Honduras 14.1 15.4 18.7 20.8 20.9 24.0
Nicaragua 14.0 15.3 18.0 20.5 19.7 22.7
Paraguay 16.0 17.9 18.0 20.0 20.8 23.5
Promedio: 14.8 16.0 18.1 20.2 19.9 23.0
Grupo III
Brasil 16.3 17.2 18.7 20.2 21.0 23.7
Colombia 15.5 16.4 17.9 19.8 19.1 22.1
Costa Rica 16.9 18.6 19.5 22.4 20.7 24.3
Ecuador 16.1 17.1 18.6 21.1 20.2 23.6
México 16.8 17.8 19.1 21.2 21.0 24.2
Panamá 16.5 17.7 18.9 21.5 20.1 23.4
Perú 14.0 15.1 16.5 18.4 19.8 22.4
Rep. Dominicana 14.8 16.4 18.1 20.1 20.6 23.9
Venezuela 15.8 17.5 17.7 20.5 20.2 23.6
Promedio: 15.9 17.1 18.3 20.6 20.3 23.5
Grupo IV
Argentina 15.1 18.9 16.7 21.3 19.7 24.6
Chile 15.2 17.7 17.8 21.8 19.9 24.4
Cuba 16.9 18.1 20.0 22.2 21.5 24.7
Uruguay 15.9 19.7 16.8 21.2 17.6 22.1
Promedio: 15.8 18.6 17.8 21.6 19.7 24.0
Fuente: CELADE, Proyecciones de población vigentes
Cuadro 7. Impacto financiero del incremento en el número de años de contribución (L )
y en la edad legal de jubilación (z)
C am bio p orcen tual en  el b a lan ce  financiero  d el sistema*
producto del aumento de un año de contribuciones según:
producto del 
aumento en la 
edad de jubilación
caso 1 caso 2 caso 3 caso 4 Az = 1
A rgen tina 1.3 1.5 1.3 4.2 1.8
C olom bia 1.3 1.7 0.9 4.2 1.8
P araguay 1.0 1.5 0.8 3.2 1.0
* Notas: [i] El balance se mide como fracción del ingreso total; [ü] En el caso 1, el incremento de un año de 
contribuciones se obtiene a través de incrementos en las tasas de participación laboral (p )̂ sólo en edades 
menores que z; el caso 2 representa un aumento de las p  ̂en la misma proporción en todas las edades, mientras 
que el caso 3 muestra el efecto de postergar la jubilación uniformemente en todas las edades; el caso 4 
representa aiunentos sólo en edades mayores que z; [iii] Las fuentes de los datos estadísticos se señalan en el 
apéndice.
C uad ro  8. C onsecuencias fin an c ie ra s  del envejecim iento  de la  población y 
cam bios com p en sa to rio s  req u e rid o s
A rgen tina C olo m b ia Paraguay
2000 2010 2020 2000 2010 2020 2000 2010 2020
Cambio porcentual 
(respecto de 1990) en el 
balance financiero 
inducido por el 
envejecimiento 
proyectado
-0.4 -0.8 -3.1 -0.3 -5.6 -20.0 0.4 -2.9 i
Cambio requerido 
(respecto de 1990) en la 
edad de jubilación para 
compensar el 
envejecimiento de la 
población
0.3 0.5 1.8 0.2 3.2 11.0 -0.4 2.8 8.2

Gráfico 1: Tasa de reemplazo y tasa de
contribución

Cuadro 3. América Latina: Crecimiento de la población de 60 años y más, 1950-2020.
Países
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
América Latina 3.1 3.1 3.0 3.0 2.8 3.1 3.5
Grupo I 
Bolivia 2.4 2.4 2.5 3.4 3.2 3.4 3.5Haití 1.0 1.0 1.0 1.0 1.6 2.1 2.9Promedio: 1.7 1.7 1.7 2.2 2.4 2.7 3.2
Grtpo 11
El Salvador 1.8 3.9 3.1 3.1 3.3 2.8 2.7Guatemala 3.1 2.8 3.0 4.1 3.6 3.1 3.7Honduras 3.1 3.5 3.6 3.8 4.1 3.6 4.3Nicaragua 1.9 2.3 3.1 4.2 3.7 3.7 4.3Paraguay 3.0 3.1 3.1 3.1 2.7 3.4 5.0Promedio: 2.6 3.1 3.2 3.7 3.5 3.3 4.0
Grupo III
Brasil 4.3 3.9 3.7 3.5 3.0 3.1 3.7Colombia 2.0 3.1 3.0 2.9 2.7 3.6 4.4Costa Rica 2.1 3.5 3.9 4.3 3.8 3.8 4.5Ecuador 1.2 1.9 2.3 2.9 3.3 3.3 4.1México 2.2 2.1 2.3 3.1 3.6 3.6 3.8Panamá 2.8 2.5 3.4 3.2 3.0 3.4 3.6Perú 2.6 2.7 2.7 2.9 3.6 3.4 3.7Rep. Dominicana 2.5 2.7 2.9 3.5 3.6 3.6 4 . 2Venezuela 6.0 4.8 4.1 4.0 3.5 4.0 4.1Promedio: 2.9 3.0 3.1 3.4 3.3 3.5 4.0
Grupo IV
Argentina 4.1 3.5 2.7 2.3 1.5 1.4 1.7Chile 3.0 2.6 2.2 2.5 2.3 2.8 3.3Cuba 2.6 3.6 2.7 1.8 2.1 2.6 1.9Uruguay 1.3 1.9 1.7 1.7 0.9 0.4 1 nPromedio: 2.8 2.9 2.3 2.1 1.7 1.8 1.9
Fuente: CELAOE, Proyecciones de población vigentes.
Cuadro 4. America Latina: Indice de Dependencia (potencial) de 60 años y más, 1980-2020.
Países [Población 60 y más]/[Población 15-59] (porcentaje)
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
América Latina 10.4 11.3 11.9 11.9 12.5 13.2 15.0 19.0
Grupo I
Bolivia 9.8 10.2 10.3 10.3 11.0 11.4 12.4 14.1Haití 14.9 14.8 14^0 12.9 11.5 10.9 10.7 11.4
Promedio: 12.4 12.5 12.2 11.6 11.3 11.1 11.5 12.8
Grupo II
El Salvador 9.0 8.5 9.2 10.0 11.5 11.9 12.3 12.9Guatemala 8.3 8.8 8.8 9.0 10.3 10.7 10.5 11.5Honduras 7.7 7.9 8.5 8.8 9.0 9.7 10.0 12.0Nicaragua 9.6 9.2 8.4 8.3 9.9 9.3 9.5 11.0Paraguay 9.6 10.9 10.9 10.2 9.9 9.7 10.4 14.1
Promedio: 8.8 9.0 9.2 9.3 10.1 10.3 10.6 12.3
Grupo III
Brasil 7.9 9.3 10.3 11.0 12.2 13.3 15.6 20.9Colombia 10.8 10.6 10.7 10.5 10.7 11.1 13.6 . 19.5Costa Rica 11.2 10.3 10.1 9.9 11.2 12.5 14.7 20.2Ecuador 15.5 14.2 12.8 11.6 11.2 11.7 13.1 17.1México 13.0 12.7 11.5 10.3 10.0 11.1 13.1 16.8Panamá 11.7 12.3 11.9 11.8 12.1 13.0 15.3 19.6Perú 10.8 11.1 11.0 10.5 10.5 11.7 13.5 16.8Rep. Dominicana 10.3 10.0 9.7 9.1 9.6 10.9 12.8 17.4Venezuela 6.3 8.2 9.4 9.2 10.2 11.1 13.6 18.0
Promedio: 10.8 11.0 10.8 10.4 10.9 11.8 13.9 18.5
Grupo IV
Argentina 11.3 14.6 17.9 20.6 23.1 22.9 23.6 25.4Chi le 12.1 14.0 14.5 14.0 14.7 15.8 18.2 23.2Cuba 12.8 13.8 17.4 18.8 18.1 21.2 26.3 30.9Uruguay 19.5 19.6 21.8 25.3 28.5 28.6 27.9 29.2
Promedio: 13.9 15.5 17.9 19.7 21.1 22.1 24.0 27.2
Gráfico 3: Algunas posibles reacciones 








Gráfico 5: Balance financiero bajo 
estadonareidad demográfica

